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l. ANTECEDENTES

En cumplimiento del Art. 294 de la Constitucion de la Republica del Ecuador 2008, el cual
dispone que la Funcién Ejecutiva elaborara cada afio la Programacion Presupuestaria
Cuatrianual —PPC-, el Ministerio de Finanzas ha elaborado la PPC para el periodo 2015 -
2018, que recoge una vision institucional respecto al desempefio macroecondémico global de
mediano plazo, la Politica Fiscal y el andlisis de la sostenibilidad de las Finanzas Publicas,
presentado dentro de las proyecciones macro-fiscales y los diversos aspectos de la politica
fiscal, tales como las estimaciones de gasto tributario, cumplimiento de las disposiciones
constitucionales referentes a las asignaciones a educacién — salud, transferencias a los
gobiernos auténomos descentralizados (GADS) por concepto de participaciones de ingresos
permanentes y no permanentes, estimaciones de subsidios, estado de pasivos contingentes
y asignaciones para la reduccién de brechas de equidad.

Este documento presenta para el periodo 2015-2018 las proyecciones de ingresos, gastos y
financiamiento de las entidades que conforman el Presupuesto General del Estado, en
concordancia con lo dispuesto en el Art. 74 numerales 8 y 9; Arts. 87 y 88 del Cdédigo
Organico de Planificacién y Finanzas Publicas®; y, el ordenamiento juridico vigente.

Il. JUSTIFICACION

El presente documento muestra un conjunto de lineamientos y resultados de la politica fiscal
del Ecuador para el mediano plazo, elaborado desde la perspectiva de la importancia del
cumplimiento de las disposiciones legales (recogidas en la Constitucion de la Republica y en
el Cddigo Organico de Planificaciébn y Finanzas Publicas (COPYFP)), principios de
consistencia macroeconémica y sostenibilidad de las finanzas publicas del pais.

La adopcion de un marco fiscal de mediano plazo constituye una practica presupuestaria
generalizada a nivel mundial, ya que como se puede observar dentro de la informacién
reportada por la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE)?,
respecto a su Encuesta sobre Practicas y Procedimientos Presupuestarios correspondiente
al afo 2012, se visualiza que en dicho afo, casi el 90% de los paises miembros elaboraban
y presentaban al legislativo algun tipo de marco de mediano plazo, mientras que en el afio
2007 dicho porcentaje era inferior al 80%.

! codigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas, publicado en el Registro Oficial Segundo Suplemento No. 306 de 22
de octubre de 2010.

% Los estados miembro de la OCDE son: Austria, Australia, Bélgica, Canadéa, Chile, Republica Checa, Dinamarca, Estonia,
Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia, Irlanda, Israel, lItalia, Japén, Corea, Luxemburgo, México,
Holanda,Nueva Zelanda, Noruega, Polonia, Portugal, Eslovaquia, Eslovenia, Espafia, Suecia, Suiza, Turquia, Reino Unido,
Estados Unidos.
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Grafico No. 1
PORCENTAJE DE PAISES QUE CUENTAN CON ALGUN TIPO DE MARCO DE
MEDIANO PLAZO EN LA OCDE
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Fuente: results of the 2012 OECD budget practices and procedures survey

La adopcién del marco referido, se sustenta basicamente en que ademas de mostrar
transparencia en la gestion de los fondos publicos, permite a las autoridades generar
alternativas para mejorar el uso y control de recursos, evaluar el impacto de sus acciones,
emprender programas de asignaciones plurianuales, generar estrategias de manejo de
deuda, evaluar el efecto del accionar estatal sobre el bienestar de las sociedades y anclar
las acciones presupuestarias de corto plazo con los objetivos de desarrollo de largo plazo de
las naciones. Un listado ordenado de los beneficios de la adopcién de este tipo de mandatos
de politica fiscal se detalla en el Manual de Presupuesto Plurianual (Martirene, 2007), que se
encuentran recogidos en el siguiente cuadro No 1:

Cuadro No. 1

Beneficios de la adopcién de
marcos de mediano plazo

Beneficios Macro Beneficios Micro

; ; — }

Facilita el seguimiento y

El presupuesto plurianual Puede ser utilizado como

: . cumplimiento de Facilita la
estimula a las autoridades un freno a la toma de ) programas y proyectos presupuestacion por
a conocer, gvaluar Yy de ser d(lemsmpes‘sobre gastqs sin de maduracién resultados

necesario corregir el financiamiento o medidas plurianual
desempefio fiscal més alla que afectan el resultado

de la coyuntura fiscal

Atenua la rigidez de la
estructura de gastos,
permitiendo la reorientacién Permite un control global y
. . —
de ahorros producidos por particular del gasto
la finalizacién de
programas y proyectos

Incentiva a la préactica de
planeacion estratégica
de las instituciones

Y

Reduce la incertidumbre
del sector privado respecto
al comportamiento de las
cuentas publicas y a las
asignaciones de mediano
plazo

Fuente: Martirene, 2007
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El Ecuador, con la aprobacion y entrada en vigencia del COPYFP en el mes de octubre del
2010, adopt6 de forma explicita los principios de programacion fiscal anual y plurianual, la
cual sirve como marco obligatorio para la formulacién y ejecucién del Presupuesto General
del Estado (PGE).

El tipo de marco adoptado en el pais para el mediano plazo puede considerarse de acuerdo
a la clasificacién propuesta por OCDE (2001) como una tipologia macro — fiscal, la misma
que incluye estimaciones consistentes entre las dindmicas de los principales indicadores
macroeconémicos del pais, estimaciones tributarias - arancelarias, politica petrolera y
condiciones globales de este mercado, etc.

El Instituto de Estudios Fiscales (Espafia) en el afio 2008, propuso un conjunto de
apreciaciones respecto a la relevancia de los marcos fiscales de mediano plazo, mismas
que son recogidas de forma textual en el siguiente parrafo:

‘i) la valoracion de la sostenibilidad fiscal exige considerar el impacto financiero futuro de las
actuales politicas; ii) dicho marco fuerza a las autoridades a comprometerse con una senda
fiscal predefinido, haciendo con ello mas dificil posponer las medidas de consolidacion fiscal;
iii) en ese horizonte temporal resulta mas factible adecuar las proyecciones de ingresos y
gastos a las proyecciones macroecondmicas dado que la introduccién de cambios
sustanciales en el disefio o gestion de las politicas publicas lleva su tiempo y recortar el
gasto sin esos cambios suele ser una solucion efimera y perturbadora; y iv) su empleo
tiende a paliar ciertos sesgos sistémicos en los resultados fiscales, como los que puedan
derivarse de la propension a menospreciar las cargas tributarias futuras que generan los
programas anuales..”

Finalmente, la OCDE (2012), sostiene que el éxito en la formulacion y aplicacién de marcos
fiscales de mediano plazo, se encuentra sujeta a: i) proyecciones conservadoras de gastos e
ingresos; ii) entrega a las autoridades de incentivos para moderar los niveles de gasto; iii)
completar la cobertura de los marcos para mejorar la credibilidad; iv) mantenerlos simples,
para que el publico (y parlamento), lo comprendan y apoyen; v) compromiso en el disefio de
politicas sectoriales; vi) cambios respecto a techos previos se deben realizar de forma
transparente cada afio.

El presente documento incluye en la seccion Il el Escenario Macroeconémico de Mediano
Plazo, aborda el andlisis coyuntural de la economia mundial y las perspectivas econémicas
del pais dentro del corto plazo; la seccién IV incluye un articulo especial, que analiza la
relacion dindmica entre la abundancia de recursos naturales en el pais y su efecto sobre la
actividad economica; la seccién V comprende un breve analisis sobre la evaluacién de la
sostenibilidad de las finanzas publicas del pais; mientras que la seccion VI muestra el detalle
estadistico de las estimaciones fiscales para el periodo 2015 — 2018.



> Ministerio
de Finanzas

Il. ESCENARIO MACROECONOMICO DE MEDIANO PLAZO

lll.I.  CONTEXTO INTERNACIONAL ACTUAL (OCTUBRE DEL 2014)

PERSPECTIVAS ECONOMICAS

Dentro de la presente seccidn se incluirdn consideraciones respecto a la coyuntura y
perspectivas de corto plazo para la economia regional y global®.

En conformidad con las observaciones de la CEPAL (recogidas en el documento Estudio
Econémico de América Latina y El Caribe - 2014), se espera un moderado aumento del
crecimiento mundial para el 2014, que oscilaria en niveles cercanos al 3,0%, mientras que el
crecimiento regional se ubicaria en 2,5%, como se observa en la Tabla No. 1.

Tabla No. 1*
Regiones y paises seleccionados; tasa de crecimiento del PIB, 2007-2014
{En porcentajes)

2007-2010 2011 2012 213 24

Mundo 18 28 23 22 28
Paizas desarmollados 0.3 1.5 1.3 1.1 20
Estados Unidos 0.3 18 28 14 25
Japdn 0.0 -0.6 14 15 1.4
Zona del eurn 0.2 1.6 0.7 0.4 17
Federacian de Husia z4 4.3 34 13 0
Paizas en desarrollo 5.3 5.9 47 4.6 47
ndia B 13 47 48 50
China 108 03 1.7 T.7 13
Sudsfrica 256 35 35 3l 36

FUENTE: CEPAL

Durante el primer semestre de 2014 los indices de actividad de paises desarrollados, tales
como Alemania, Estados Unidos, Japén y el Reino Unido fueron positivos, a pesar de
registrarse una lenta recuperacién econémica, especialmente en la Eurozona.

El aumento de los niveles de actividad en los paises desarrollados y la progresiva
normalizacion de la politica monetaria de los Estados Unidos, permiten anticipar que el délar
se fortalecera frente a las monedas de la mayoria de los paises -incluidos los de América
Latina y el Caribe-, y con la excepcion de China, es muy probable que desde fines del
presente afio y durante el proximo se observen alzas paulatinas del costo de los recursos
financieros en los mercados internacionales, en linea con la evolucién de los rendimientos
registrados en los mercados de capitales de los paises desarrollados.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Durante los afios posteriores a la crisis economica y financiera del 2008 y 2009, el
crecimiento econémico de América Latina y el Caribe se basé principalmente en el

3 La parte inicial de esta seccién corresponde a varias ideas tomadas de: CEPAL, Estudio Econémico de América Latina y el
Caribe, 2014.

* Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Departamento de Asuntos Econémicos y
Sociales, World Economic Situation and Prospects 2014, update as of mind-2014, Nueva York, 2014 (Proyecciones).
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dinamismo del consumo, mientras que la formacion bruta de capital fijo® no repunté en forma
generalizada y la demanda externa por productos manufacturados o servicios, no retomé la
expansion dindmica que la habia caracterizado previamente, influenciado por la
profundizacion de la crisis en la Union Europea, la desaceleracion y el incipiente reacomodo
del crecimiento econdmico de China, y la menor expansion de otras economias emergentes
como la India , mientras que un factor positivo para la mayoria de paises en la region estuvo
relacionado con el alza sostenida en los precios de las materias primas, principalmente del
petréleo, el oro y el cobre.

Gréfico No. 2
CRECIMIENTO ECONOMICO 2005-2014
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FUENTE: WEO, FMI.

En los primeros meses de 2014, el dinamismo de la actividad economica regional se
mantuvo en niveles similares a los registrados en el cuarto trimestre de 2013, el PIB de la
region crecié un 2,3% en comparacion con igual periodo de 2013, lo mismo que en la
medicion interanual del cuarto trimestre de 2013. Sin embargo, tanto las perspectivas de los
gobiernos nacionales, como de organismos multilaterales respecto al crecimiento de la
region son conservadores, en casos tales como la CEPAL y el FMI se registraron revisiones
similares a la baja de dichas previsiones.

5 A pesar de esta tendencia registrada en América Latina y el Caribe, en Ecuador durante los ultimos afios se observo fuertes
incrementos en la inversion publica.
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Grafico No. 3

TASA DE CRECIMIENTO FMI-CEPAL
AMERICA LATINA Y EL CARIBE
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FUENTE: CEPAL-FMIL.

De acuerdo a la CEPAL, tanto Colombia como Ecuador, son de los pocos paises de
Ameérica del Sur que no muestran una desaceleracién de su actividad econémica. Mientras
gue Meéxico y Centroamérica, con la excepcién de Panama, registran una desaceleracion
gue obedece al menor crecimiento de la inversién, como resultado de la conclusion de
importantes proyectos de infraestructura que se estuvieron ejecutando en los Ultimos afios y
del impacto que tuvo en la actividad econdémica durante el primer trimestre del afio el paro
temporal de las obras en el Canal de Panama. Ademas, el crecimiento econémico de la
region se vio afectado por la debilidad estructural de la mayor economia de la regién: Brasil,
misma que conjuntamente con Turquia, Indonesia, India y Sudafrica son denominados como
los “cinco fragiles”, ya que después del segundo semestre del afio 2013, se vieron afectados
por la salida acelerada de capitales desde paises emergentes hacia economias
desarrolladas. Ademas, paises como Brasil muestran un lento crecimiento econdmico,
grandes niveles de deuda privada y de inflaciébn que se encuentran sobre los objetivos de
politica.

Respecto al menor dinamismo de la demanda interna, esta se refleja en el lento crecimiento
de las importaciones, lo que sumado al incremento de los volumenes exportados en varios
paises (Brasil, Chile, México y Paraguay), hace que la contribucién de las exportaciones
netas al crecimiento sea casi nula.

Por otra parte, se estima que paises como Bolivia (Estado Plurinacional), Colombia, Ecuador
y Panama creceran a tasas bastante superiores al promedio regional, de la mano del
crecimiento de la inversién y del dinamismo del consumo de las familias.
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) Grafico No. 4
TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL VOLUMEN DE EXPORTACIONES
MUNDIALES Y POR REGIONES, ENERO DE 2008 A ABRIL 2014. (EN PORCENTAJ ES)6
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FUENTE: CEPAL

La inflacién regional acumulada en 12 meses a mayo de 2014 se ubica en 8,7%, mientras
gue en diciembre de 2013 alcanz6 un 7,6%, pese a que la tendencia al alza es generalizada.

Los niveles mas elevados de aceleracibn en la variacion de precios se observa
principalmente en la Republica Bolivariana de Venezuela donde en los primeros cuatro
meses de 2014, y con relacién a diciembre de 2013, la inflacion acumulada fue de un 16,3%,
y en Argentina, donde alcanz6 un 11,9%.

Por su parte, en las economias dolarizadas de la regién la base monetaria se incrementé
levemente respecto del valor registrado al cierre de 2013, lo que se debe a la acentuada
contraccién que sufrio la base monetaria en Panama al cierre de 2013, a diferencia del
crecimiento observado en los primeros meses de 2014.

Durante 2014, el corte menos expansivo de la politica monetaria se ha plasmado en una
tendencia al alza de las tasas de interés en la mayoria de las economias de la region,
aungque en muchos casos las variaciones son relativamente pequefas. Sin embargo, en
economias como Argentina (11,85 puntos porcentuales), Brasil (8,39 puntos porcentuales) y
Uruguay (6,15 puntos porcentuales), las tasas activas medias se expandieron
considerablemente a marzo de 2014 con respecto a los valores registrados a finales de
2013 y en otras economias descendieron, como en Peru (3,42 puntos porcentuales),
Jamaica (1,96 puntos porcentuales), Paraguay (1,31 puntos porcentuales) y Guyana (1,30
puntos porcentuales).

El crédito interno del sector financiero destinado al sector privado sigui6 mostrando una
desaceleracién del ritmo de crecimiento durante 2014 en las economias con mayor grado de
integracion a los mercados financieros internacionales.

® Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras del Netherlands Bureau of Economic
Policy Analysis (CPB).
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Las economias dolarizadas de la regién y el Caribe de habla inglesa, especializadas en la
produccion de bienes registraron un leve incremento en la colocacién del crédito interno, si
se comparan los niveles medios del primer trimestre de 2014 con los valores del cierre de
2013. En las economias sudamericanas que no siguen metas de inflacion, el crecimiento del
crédito se aceler6 marcadamente durante los primeros meses de 2014, manteniendo la
tendencia que ha venido mostrando desde julio de 2013. Este resultado se obtiene aun si se
excluye del calculo a la Republica Bolivariana de Venezuela.

Cabe destacar que en varias economias de la regién (en particular, Brasil, Ecuador, México,
Panaméa y Peru), durante el primer trimestre del afio 2014, el crédito otorgado por
instituciones publicas tendié a crecer a un ritmo mayor que el otorgado por entidades
privadas, lo que reflejando el esfuerzo de las autoridades para estimular la demanda
agregada interna.

América Latina y el Caribe siguen manteniendo la tendencia alcista del gasto publico de los
Gltimos afios cuando la cobertura corresponde al Gobierno Central, considerando los
lineamientos de los presupuestos publicos de la regién para 2014 y las cifras recientes.
Como se sabe, resulta muy dificil prever el comportamiento anual del gasto publico sobre la
base de los datos disponibles en el primer trimestre, pero se advierte un gran aumento de
las erogaciones en algunos paises, especialmente del consumo publico, como se desprende
de las cifras de las cuentas nacionales trimestrales. Los paises que presentan mayores
incrementos son Costa Rica, Guatemala, Nicaragua, Per( y Republica Dominicana. En el
Caribe, Granada, Guyana y Santa Lucia esperan aumentar sus gastos, financiados
principalmente por mejoras en los niveles de actividad (CEPAL, 2014).

En el corto plazo, en muchos paises, la politica monetaria tiene ciertos espacios para
apuntalar el crecimiento econémico, sin embargo, el gradual incremento de la inflacion y las
medidas politicas correspondientes tomadas por las autoridades econdmicas indican que
estos espacios estan limitados. Esto se aplica, sobre todo, a los paises con elevadas tasas
de inflacion, lo que, conjuntamente con otros desequilibrios, genera retos adicionales a los
gue ya enfrenta la regién a partir del cambio del contexto externo. Debe tomarse en cuenta,
ademas, que las politicas monetarias expansivas tienen un impacto rezagado y su
multiplicador es relativamente bajo en comparacion con la politica fiscal.

La posicion fiscal regional en 2013 y 2014 demuestra la persistencia de vulnerabilidades en
varios paises del Caribe, Centroamérica y América del Sur, lo que puede vulnerar los
equilibrios macroeconémicos regionales.

Sin embargo, ello no excluye riesgos sistémicos, pues los balances fiscal y externo han
tenido una alta correlacion en los ultimos afios. Este hecho no sorprende, pues en muchos
paises la recaudacion fiscal ha dependido crecientemente de la exportacion de productos
bésicos, a través del impuesto a la renta, las regalias, los impuestos especificos o las
transferencias directas por parte de empresas publicas.

La desaceleracion del crecimiento global, que retrasa la recuperacion de los flujos
comerciales y de los precios de los productos basicos, y la perspectiva de un
endurecimiento de las condiciones de acceso a los mercados financieros internacionales,
aunque con riesgos sistémicos limitados, configuran una nueva normalidad a la que las
economias de América Latina y el Caribe deberan adecuarse.
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Al igual que las economias emergentes en general, América Latina y el Caribe enfrenta un
contexto en el que han ido cambiando los factores externos que impulsaron el crecimiento y
deberd redefinir sus estrategias de desarrollo para adecuarlas a un menor dinamismo de los
volimenes comercializados y a la moderacion de los precios internacionales de los
productos que exporta. Las consecuencias de este cambio no son iguales para todos los
paises de la region, sino que dependen principalmente de su punto de partida en términos
de los tipos de bienes y servicios exportados, los mercados de destino y las posibilidades de
aplicar politicas contra ciclicas.

ESTADOS UNIDOS

El desempefio de los Estados Unidos durante 2013-2014 origin6 un marcado viraje de las
expectativas relativas al curso de su politica monetaria, caracterizada hasta entonces por un
acentuado sesgo expansivo. Las mejoras en los indicadores de desempleo y en los niveles
de actividad de ese pais llevaron a la autoridad monetaria a anunciar una gradual reduccion
del estimulo monetario que probablemente culminara en el curso del presente afio.

Grafico No. 5
EXPECTATIVAS DEL COMPORTAMIENTO DE
TASAS DE INTERES DE ECONOMIAS SELECCIONADAS
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FUENTE: IMF, WEO, octubre del 2014.
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~ Graéfico No. 6’
TASAS DE INTERES REFERENCIALES A NIVEL MUNDIAL
2008 -2018
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FUENTE: THE ECONOMIST, ECONOMIST INTELLIGENCE UNIT.

Posteriormente, se iniciaria un proceso de alzas de la tasa de politica monetaria que podria
no ser muy acelerado en vista de la ausencia de expectativas inflacionarias significativas.

Durante el primer semestre de 2014 la autoridad monetaria de los Estados Unidos
implementd una politica de gradual retiro de estimulo llamada tappering, que permitioé reducir
la magnitud de las compras mensuales de activos de un maximo de 85.000 millones a
35.000 millones de dodlares a mediados del afio, estimandose que dicha tendencia
continuara durante el afio. Otra herramienta implementada ha sido la Orientacién Forward
Looking, la cual es utilizada por la FED para ejercer su poder en la politica monetaria con el
fin de influenciar las expectativas, con sus propias previsiones. Con la orientacién hacia
adelante, tedéricamente los bancos centrales se comprometen a mantener las tasas de
interés mas baja para un periodo mas largo indicado por la funciéon de reaccion tradicional.
Los bancos centrales tratan de orientar las expectativas de los participantes del mercado
sobre la trayectoria futura de la politica.

En el caso de que el mayor dinamismo de la economia se traduzca en una mejora
significativa de los indicadores del mercado de trabajo, esto si podria propiciar de manera
gradual una politica monetaria mas restrictiva y un aumento de las tasas de interés de
politica monetaria durante el afio 2015. Si bien la tasa de desempleo ha disminuido al 6,1%
en mayo del 2014 , todavia se mantiene por encima de los niveles previos a la crisis y parte
de la disminucién se debe a la reduccion de la tasa de participacion, es decir, que no
responde a un aumento de la demanda sino a una caida de la oferta de trabajo. Por esta
razén, la Presidenta de la Reserva Federal, Janet Yellen, sefial6 que, en opinién de la
autoridad monetaria, aunque se observaba una mejora en el mercado de trabajo, la

" The Economist, Economic forecast summary, July 2014.
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situacion estaba lejos de considerarse satisfactoria y dio claras sefiales de que no tiene
urgencia por aumentar las tasas de interés.

Por otra parte, también esté latente el riesgo de que el retiro de los estimulos monetarios y
el aumento de la tasa de interés, en un contexto de impulso fiscal negativo (aunque inferior
al de los ultimos afios) aborte la incipiente recuperacién, lo que conduce al renovado debate
acerca del peligro de que exista un estancamiento secular, del que seria imposible salir si no
se aplican politicas publicas mas activas que vayan mas alla de una politica monetaria laxa.

Los inversores en bonos, impulsaron al alza los rendimientos de los bonos a 10 afios del
bono del Tesoro a un 2,6%. Los mercados de valores cayeron con fuerza en los momentos
después de que la FED dio a conocer sus diversas declaraciones, luego se levantd
bruscamente.®

Funcionarios de la FED rebajaron sus expectativas de crecimiento para 2015. Los
funcionarios ahora esperan que la economia crezca 2,6% a 3% el afio préximo, en
comparacion con las previsiones de junio de crecimiento del 3% al 3,2%.

Sin embargo, la disidencia también oscurece el alcance de un amplio acuerdo dentro del
comité sobre el curso de la politica monetaria. De los 17 funcionarios que participan en las
reuniones de formulacion de politica, todos menos dos analizan que la FED podria elevar las
tasas antes de finales de 2015.

Grafico No. 7
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Una serie de reuniones largas dirigidas por la Sra. Yellen, ha producido un acuerdo sobre la
mecéanica del eventual retiro. La FED en las Ultimas décadas ha influido en las condiciones
economicas principalmente por subir y bajar una tasa de interés llamada tasa de los fondos
federales. Los bancos deben mantener reservas en proporcidon a sus préstamos, y que a
veces tienen que pedir prestado reservas para realizar el cumplimiento. Mediante el ajuste
de la provision de liquidez, la FED controla el precio de estos préstamos e influye en una
amplia gama de otros tipos de interés.

® The New York Times, Fed Signals No Hurry to Raise Interest Rates, Binyamin Appelbaum, September 2014,
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El banco central también afirmé que tenia previsto mantener sus tenencias de bonos,
mediante la sustitucioén de los bonos vencidos, hasta después de que comience a subir las
tasas de interés.

CHINA

Después de la crisis financiera mundial de 2008 y 2009, las exportaciones netas dejaron de
ser un motor del crecimiento y las politicas aplicadas para evitar una caida acentuaron el rol
de la inversion, que pasé de alrededor del 40% del PIB a alrededor del 50% del PIB. Este
significativo crecimiento desde niveles ya muy altos, requirié un fuerte aumento del crédito
gue, a su vez, dio lugar a una burbuja financiera: elevado endeudamiento, aumento de las
cargas de la deuda, creciente morosidad, descapitalizacién de algunos bancos y una
marcada expansion de segmentos escasamente regulados del sistema financiero. Aunque
los préstamos bancarios siguen siendo mucho mas grandes que el tipo del denominado
“shadow banking” y todavia se esta expandiendo a un ritmo asombroso, su tasa de
crecimiento se ha estabilizado recientemente. Sin embargo, actualmente las entidades
denominadas como shadow banking representaron casi un tercio de la subida de los
préstamos el afio pasado®.

Gréafico No. 8 )
CRECIMIENTO DE LAS DISTINTAS FORMAS DE CREDITO EN CHINA
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Hasta el momento, la mayoria de las preocupaciones sobre shadow banking en China se
han centrado en los fideicomisos. Al ofrecer rendimientos tan altos como 10%, levantan el
dinero de las empresas y los individuos frustrados por la baja tasa del gobierno imponen a
las tasas de interés sobre los depésitos bancarios. El interés que cobran a los prestatarios,
naturalmente, es ain mayor. Se prestan a las empresas que no pueden obtener préstamos
de los bancos, a menudo porque estan en industrias espumosas, como la propiedad de
acero, donde los reguladores ven signos de exceso de inversion y asi se han instruido los
bancos para frenar los préstamos.

® The Economist, Shadow Banking in China, May 2014.
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Corregir esta situacion podria requerir una disminucion drastica del crecimiento del crédito y
del gasto que depende fuertemente de este, como es el caso de la inversion.

El menor crecimiento de China esta afectando de manera negativa a las economias de la
region latinoamericana mas especializadas en la exportacién de materias primas hacia ese
pais, tanto por la via de los precios internacionales de estos productos y de su impacto en el
ingreso nacional de estos paises como por su repercusion en el volumen exportado.

Dado el bajo dinamismo proyectado para las exportaciones y la inversioén, las nuevas
autoridades chinas se han propuesto elevar el consumo de los hogares a fin de sostener el
crecimiento futuro. Actualmente, el consumo de los hogares se mantiene en un nivel muy
bajo, ya que alcanza al 35% del PIB, lo que representa alrededor de la mitad del promedio
mundial. De acuerdo con algunas estimaciones, aumentar el consumo de los hogares al
50% del PIB en los proximos diez afios implicaria que este indicador deberia crecer
sistematicamente 4 puntos porcentuales mas que el PIB. Sin embargo, estas tasas son muy
elevadas y muy dificiles de alcanzar y requeririan una enorme redistribucion de recursos
hacia los hogares, en el sentido contrario a lo observado en los ultimos afios.

Para aumentar los ingresos de los hogares en la magnitud suficiente para financiar un
aumento del consumo como el requerido, seria necesario concretar una transferencia de
recursos del Estado a los hogares de una magnitud muy elevada, ya sea mediante
transferencias, subsidios o aumentos de los salarios reales. Esto no quiere decir que China
vaya necesariamente a dejar de crecer en el corto plazo, aunque la dificultad implicita en los
cambios que deben producirse en la economia genera riesgos importantes. En el mejor de
los casos, es probable que la economia crezca a una tasa media inferior a la de la década
pasada y con una estructura diferente, caracterizada por una menor incidencia de la
inversion y una mayor participacion del consumo.

En los primeros meses de 2014, la economia ha mostrado algunos signos de debilitamiento
gue comenzaron a generar alguna preocupacion y dieron lugar a la discusién sobre la
probabilidad de que fuera necesario poner en marcha algun programa de estimulo a la
demanda para alcanzar los objetivos de crecimiento requeridos (externalidades sobre la
demanda de importaciones).

La situacion es compleja y los riesgos presentan un sesgo claro hacia la baja, dependiendo
de la evolucién de los precios del mercado inmobiliario y la actividad de la construccion y de
cémo vaya absorbiendo el sistema financiero los problemas derivados del incumplimiento
crediticio que podria aumentar en los proximos meses. Debe tenerse en cuenta, en este
sentido, que hubo una enorme expansion del crédito en los Ultimos cuatro o cinco afos, en
muchos casos destinado al financiamiento de proyectos que no han generado los resultados
esperados y esto ha dado lugar a un paulatino deterioro de la calidad de la cartera crediticia.
En definitiva, las autoridades enfrentan una disyuntiva entre la necesidad de impulsar los
cambios en el modelo de desarrollo que coloquen a la economia en un sendero de
sostenibilidad y la necesidad de evitar que en el corto plazo la tasa de crecimiento
economico disminuya por debajo de los niveles socialmente tolerables, aunque para ello
tengan que mantenerse algunas estrategias que (como la abundancia de crédito barato y el
impulso a la inversion) pueden agravar los desequilibrios macroeconémicos.

Se estima que el crecimiento tendrd una baja gradual de un 7,2% en 2015 a un 6,5% en
20109.
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La moderacién del ritmo de crecimiento de la economia china se suma a una reorientacion
de su estructura productiva, desde la produccién de bienes de exportacibn y de
transformacion de bienes hacia la provisibn de servicios y productos para el consumo
interno. Esta evolucion se ve reflejada en el hecho de que en 2013, por primera vez en 50
afos, el valor de la produccién de servicios del pais super6 al valor de la produccién
industrial. Asimismo, la reorientacion del gasto mas hacia el fortalecimiento del consumo y
menos hacia la inversion ocasionara una reestructuracion de la canasta de importaciones,
gue tendrd una menor proporcion de materias primas y un mayor peso de productos
parcialmente o totalmente elaborados.

INDIA

Es altamente probable que 2014 sea el tercer afio consecutivo en el que la tasa de
crecimiento de la economia india se ubique en los niveles mencionados en la Tabla 1. Debe
sefialarse que, aunque para la mayoria de los paises de América Latina y el Caribe un rango
de crecimiento estable de entre el 4,5% y el 5% seria un sintoma propio de una economia
saludable, para un pais con las caracteristicas demograficas de la India resulta insuficiente
para generar la cantidad de puestos de trabajo necesarios.

Ademas, el crecimiento reciente no solo fue bajo, sino que estuvo asentado exclusivamente
en la expansién del consumo, mientras que la inversion se estancd. Esto pone de manifiesto
un problema no solo de cantidad, sino también de calidad de los puestos de trabajo que se
generan, a menudo de baja productividad y bajos salarios, o que exacerba un ya grave
problema de pobreza y desigualdad.

El bajo crecimiento estuvo acompafiado de un marcado deterioro de las variables
macroecondémicas clave: la inflacién se acelerd y contribuy6 a la caida del tipo de cambio
real. EI menor crecimiento de la economia mundial y la pérdida de competitividad afectaron
negativamente a las exportaciones, al tiempo que aumentaban las importaciones de algunos
metales, en particular de oro, que tiene un significado importante en la cultura de este pais.

El deterioro del balance comercial se tradujo en un aumento del déficit de la cuenta corriente
de la balanza de pagos hasta niveles cercanos al equivalente al 5% del PIB. Paralelamente,
los compromisos de gasto adquiridos en el momento de la crisis, en un contexto de bajo
crecimiento que afectdé a la recaudacion tributaria, dieron lugar a un déficit fiscal que se
mantiene en niveles superiores al 5% del PIB.

Razones estructurales contribuyen a explicar la evolucién reciente, entre las que se puede
sefialar el modo en el que la desigualdad afecta la disponibilidad de recursos, el déficit de
infraestructura y una débil base industrial.

Estos problemas también estaban presentes cuando la economia crecia a tasas tan
elevadas, pero ahora se potencian ante una coyuntura caracterizada por un bajo crecimiento
mundial que impacta en las exportaciones y un escenario macroecondémico interno
complejo. No obstante, sobre la base de las reformas estructurales propuestas por el nuevo
gobierno y en una vision probablemente optimista respecto de su efectividad para enfrentar
los mencionados obstaculos estructurales, se proyecta una recuperacion del crecimiento,
gue se situaria en un promedio del 6% al 6,6% durante los préximos cinco afos.

ZONA EURO
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En la zona del euro, la politca monetaria durante la primera mitad del afio continué
orientada principalmente a estabilizar los mercados de deuda soberana. No obstante, los
bajos registros inflacionarios del primer semestre han elevado los temores a una deflacion,
por lo que el Banco Central Europeo (BCE) redujo su tasa de interés de refinanciamiento y
adoptd medidas para incrementar la liquidez.

Estas medidas, si bien ocasionaron una moderada depreciacion del euro frente al dblar y
una disminucion de los rendimientos de los activos financieros en esa zona, no han
implicado por el momento un aumento sustantivo del crédito ni una recuperacion de la
demanda interna. En razon de ello, no se descarta que el BCE tome medidas mas drasticas
durante el segundo semestre, similares a las adoptadas en su momento por la autoridad
monetaria de los Estados Unidos para incrementar la liquidez.

Grafico No. 9
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Fuente: Reuters, 30 de septiembre del 2014

En varios paises de la zona del euro la produccion y el empleo adn no recuperan totalmente
su nivel anterior a la crisis, pero las proyecciones indican que el crecimiento econémico en
2014 y 2015 de estos paises en conjunto se situaria en promedio en un 1,4%, lo que
representa un avance en comparacion con el 0,2% observado en promedio entre 2007 y
2013.
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Gréfico No. 10
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Si bien los registros del primer cuatrimestre de 2014 aun no confirman la solidez del
crecimiento en esta zona, varios de los paises que forman parte de este grupo han dado
muestras de un mejor desempefio que en el afio previo.

Aunque los tiempos criticos en los que la supervivencia del euro estuvo en duda parecen
haber quedado superados, el camino que recorre la economia europea sigue siendo
sumamente dificultoso. Para 2014 se proyecta un crecimiento del 1,2% para esa zona en su
conjunto (Naciones Unidas, 2014). Los datos de los paises del sur de Europa muestran una
situacion bastante mas pesimista, ya que se estimé una caida de un 2,3% para 2013 y se
proyecta un crecimiento de solo un 0,6% para 2014 (promedio simple de las proyecciones
de Espafa, Grecia e Italia). Mientras tanto, la tasa de inflacibn se mantiene en niveles muy
reducidos, alrededor del 1% anual, muy por debajo de la meta de alrededor del 2%
establecida por el Banco Central Europeo y todavia cercana a la deflacion.

El desempleo juvenil en Espafia es un fenédmeno persistente dentro de la Zona Euro que se
profundizé durante la crisis actual, alcanzando una magnitud tal que la toma de medidas
para atenuarlo no puede ser pospuesta por mas tiempo. Para atenuar el problema del
desempleo juvenil se debe actuar conjuntamente en los &mbitos educativo y laboral. En el
educativo una deteccion temprana de los estudiantes en riesgo y un apoyo continuo son
condiciones necesarias para reducir la incidencia del abandono escolar. Paralelamente, una
mayor flexibilizacion de los programas educativos facilitaria la reincorporacion de aquellos
jovenes que abandonaron precozmente sus estudios. Para mejorar las posibilidades de
insercién laboral y evitar situaciones de subempleo, seria deseable la implantacion de un
sistema de formacion profesional dual.*

El escaso crecimiento econdmico con tasas de inflacion extremadamente bajas (cercanas a
la deflacion), sumado a una situacion macroeconémica que redunda en un incremento de

10 . . . .
Investing, Investigaciones Bancarias.
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las necesidades de financiamiento, esta llevando los coeficientes de endeudamiento publico
(relacién entre la deuda y el PIB) a niveles en los que su sostenibilidad vuelve a estar en
duda y que podrian generar la necesidad de implementar nuevos procesos de
reprogramacion de deuda en los paises de la periferia. J. Bradford DeLong asegurd hace
poco que si las autoridades europeas no avanzan de manera clara en la puesta en marcha
de una estrategia que facilite el ajuste de las economias de la periferia, las opciones se
reducirén a la pérdida de varias décadas en el sur de Europa (y tal vez en el norte también)
o la perpetuidad de los desequilibrios de la balanza de pagos entre el sur y el norte, que se
deberan financiar con transferencias fiscales, es decir, cobrandole impuestos al norte™.

JAPON

Muestra problemas estructurales profundos, los cuales pueden ser analizados tanto desde el
punto de vista econémico como social, ya que si bien por un lado se registran niveles de
deuda publica elevados, otro de los riesgos se encuentra asociado con el envejecimiento de
la poblacién y los habitos de ahorro tipicos de los consumidores en esta etapa del ciclo de
vida.

Otro de los desafios que Japo6n debid enfrentar recientemente, se encontrd vinculado con la
destruccién de infraestructura productiva y social, debido al terremoto ocurrido durante el
afo 2011, lo cual le significo al pais una pérdida cercana a los USD 200 billones (de acuerdo
a informacion presentada por la OCDE) y una contraccion significativa al producto de largo
plazo de esta economia.

En base a estos antecedentes, el primer ministro japonés Shinzo Abe propuso la
implementacién de politicas expansivas fiscales, monetarias y reformas estructurales para
mejorar la competitividad laboral del pais respecto a sus pares de la OCDE (lo cual se
conoce como las tres flechas de Abe). Sin embargo, las medidas empleadas aun no
reflejarian una recuperacién sostenida de la economia, lo cual se aprecia de forma objetiva
desde el punto de vista de la contraccion econémica del 1,8% registrada durante el segundo
trimestre de este afio. Ante lo cual, analistas y expertos econémicos recomendarian que
este seria un buen momento para implementar las reformas orientadas a las ganancias de
productividad y a repensar medidas tales como el impuesto a las ventas implementado
durante el mes de abril del 2014, ya que si bien esto habria favorecido al incremento de la
inflacién, estaria generando presiones sobre el consumo privado, dentro de un entorno en el
gue la inversion publica y las exportaciones, tampoco se constituyen como variables
favorables para el crecimiento de corto plazo de esta economia.

""De Long, 2012.
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Gréfico No. 11
JAPON: ESTIMACIONES MACROECONOMICAS
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Fuente: OCDE, estimaciones a mayo del 2014.

l1l.Il. SUPUESTOS MACROECONOMICOS

El escenario macroeconémico de mediano plazo constituye el marco de referencia, sobre el
cual se determina la Programacion Fiscal para el periodo 2015-2018. Este, se construye
sobre la base de un andlisis de consistencia macroeconémica, mismo que recoge las
relaciones funcionales intersectoriales y mecanismos de transmision efectiva. El resultado
de este andlisis permite la construccion de las estimaciones presentadas en esta seccion®?.

a. Sector Real

Dentro del periodo comprendido entre los afios 2015 — 2018 se espera que el crecimiento de
la economia ecuatoriana oscile en promedio en niveles cercanos al 4,30%. Dichos niveles
de crecimiento se deben en gran medida al desempefio del consumo doméstico (excluido
consumo del gobierno), el mismo que constituye cerca del 61,00% del PIB ecuatoriano; y el
cual creceria en niveles promedio del 4,00% durante estos afios. Ademas, se espera la
conclusion y funcionamiento de importantes proyectos energéticos en el pais, vinculados
con la generacion eléctrica, al igual que la maduracion de proyectos vinculados con los
sectores de recursos naturales y de telecomunicaciones.

Se considera que en el escenario base, las exportaciones se incrementaran de forma
significativa en el afio 2017, con lo cual se espera que estas se constituirian gradualmente,
en uno de los motores del crecimiento econdémico del pais en el mediano plazo. Las
participaciones por componente de gasto a la variacion histérica del producto se destacan a
continuacion:

Las estimaciones macroecondmicas han sido coordinadas con el Ministerio Coordinador de la Politica Econémica (MCPE).
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Grafico No. 12
ECUADOR: DESCOMPOSICION DEL CRECIMIENTO ECONOMICO
POR COMPONENTES DEL GASTO
PERIODO: 2001-2018
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Adicionalmente, existe el disefio e implementacion de una serie de politicas, destinadas a
mejorar la competitividad sistémica del pais, las mismas que se constituyen como el
resultado de la coordinacion de la politica fiscal, con politicas estructurales, las mismas que
pretenden generar en el mediano y largo plazo mejoras cuantitativas en la productividad
total de factores y en particular en la productividad media laboral. Este tipo de enfoque es
fundamental para el desarrollo de economias como la ecuatoriana, en la cual las ganancias
reales en productividad, pueden reflejarse en choques positivos al sector exportador,
fortaleciendo la sostenibilidad de la economia en su conjunto.

Las inversiones que se han realizado dentro de los uUltimos afios para reducir las brechas
historicas de capital respecto a la media regional y mundial, han trascendido en mejoras de
largo plazo para la economia ecuatoriana y esto refleja en el fortalecimiento de la produccién
potencial del pais, la misma que creceria dentro del periodo de andlisis en promedio en
niveles cercanos al 4,41%, por lo que se espera que la brecha de producto en el mediano
plazo sea positiva durante el periodo 2015 - 2018, es decir que se considera en el escenario
base la llegada de afios de considerable dinamismo econémico en el corto plazo, hasta
alcanzarse un importante crecimiento coyuntural dentro del afio 2017, donde la brecha seria
positiva, alcanzando un valor cercano al 1,00% gracias a la entrada en funcionamiento de
varios proyectos estratégicos en el pais y a mejores condiciones de la economia mundial, lo
cual adicionalmente, generaria presiones positivas sobre el comercio de ultramar
ecuatoriano.
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Grafico No. 13
ECUADOR: PIB REAL vs PIB POTENCIAL
Periodo: 2000 — 2018
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Nota: La linea roja en el gréfico del panel superior corresponde a la fecha de inicio de las proyecciones. La
metodologia de célculo del PIB potencial, se constituyen en el promedio de estimaciones realizadas bajo: filtro HP,
filtro de kalman y método contable deHarrod y Domar.
Grafico No. 14
ECUADOR: BRECHA DE PRODUCTO
Periodo: 2000 — 2018
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Nota: La linea roja en el grafico del panel superior corresponde a la fecha de inicio de las proyecciones. La
metodologia de calculo del PIB potencial, se constituyen en el promedio de estimaciones realizadas bajo: filtro HP,
filtro de kalman y método contable de harrod y domar.

Ademas, se espera que el crecimiento econdmico del pais se ubique en niveles superiores a
la media regional y equivalentes a la media mundial, salvo en el afio 2017, en el cual el pais
creceria en términos reales en niveles superiores al 4,90%, donde dicho crecimiento seria
superior a la media mundial y a la media regional, para estabilizarse posteriormente en
niveles cercanos a la media de crecimiento registrada desde el afio 2014.
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Gréfico No. 15

ECUADOR: CRECIMIENTO ECONOMICO DEL ECUADOR FRENTE A LA REGION (LAC)

Periodo: 2000 - 2018
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Fuente: FMI, WEO statistics
Nota: El nivel de crecimiento se encuentra ubicado entre los percentiles 25y 75 de la distribucién de crecimientos de la
region para cada afio
Gréfico No. 16
ECUADOR: CRECIMIENTO ECONOMICO DEL ECUADOR FRENTE AL MUNDO
Periodo: 2000 - 2018
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Fuente: FMI, WEO statistics
Nota: El nivel de crecimiento se encuentra ubicado entre los percentiles 25 y 75 de la distribucién de mundiales para
cada afio

Adicionalmente, se aprecia que si se consolida de forma efectiva las expectativas de
crecimiento plurianual, el choque de crecimiento del afio 2016 (originado en los sectores
petrolero y eléctrico), generaria un efecto positivo para la oferta productiva del pais y esto se
reflejaria en las ganancias de largo plazo registrandose un incremento en el PIB potencial.
Efecto que se deberia al cierre gradual de brechas de capital y a la expansion de la frontera
de posibilidades de produccién para la economia ecuatoriana.
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Dentro del periodo de estudio, el nivel de precios en Ecuador, tiende a estabilizarse en el
mediano plazo hasta alcanzar niveles cercanos al 3,66% en el afio 2016, para
incrementarse posteriormente en el 2017 y culminar el periodo en 3,95%. Si se procede a
comparar las estimaciones de mediano plazo de la inflacion del pais respecto a blogues
especificos™ se concluye que la inflacion del Ecuador se ubicara ligeramente sobre la
inflaciébn de América Latina y el Caribe y el mundo (en valores promedio del periodo.

Ministerio
de Finanzas

El detalle de la posicién de la inflacion doméstica frente a las distribuciones regionales y
mundiales se detalla en los siguientes graficos:

) Gréfico No. 17 )
ECUADOR: INFLACION DEL ECUADOR FRENTE A LA REGION (LAC)
Periodo: 2004 - 2018
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Fuente: FMI, WEO statistics
Nota: El nivel de inflacion, se encuentra ubicado entre los percentiles 25 y 75 de la distribucion de la regién para cada

ano

13 Los datos referentes a los bloques de comparacién se tomaron del WEO (octubre del 2013). Las agrupaciones para los
bloques de paises, responden a la clasificacién establecida por los criterios del FMI.
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) Grafico No. 18
ECUADOR: INFLACION DEL ECUADOR FRENTE AL MUNDO
Periodo: 2004 - 2018
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Fuente: FMI, WEO statistics
Nota: El nivel de inflacién, se encuentra ubicado entre los percentiles 25 y 75 de la distribucién mundial para cada afio

V. EVALUACION EMPIRICA DEL IMPACTO DE LOS NIVELES DE PRECIOS DEL
CRUDO EN LA ACTIVIDAD ECONOMICA DEL ECUADOR

I. Introducidén

En este estudio, se pretende contextualizar el canal de transmisién de los choques del
precio del crudo, hacia la actividad econdémica ecuatoriana, para lo cual se construye un
modelo estructural de vectores auto-regresivos, donde se analizan las dinamicas de estas
variables desde una perspectiva de economia abierta, a través de la inclusién del efecto del
tipo de cambio real sobre la actividad econdmica. Tanto desde la perspectiva empirica,
como historica, se observa que los choques positivos sobre los términos de intercambio de
economias intensivas en recursos naturales no renovables, no se encuentran relacionados
de manera positiva, con la generacién de crecimiento econémico sostenido. Sin embargo,
mas alla de considerarse una maldicion, la llegada de este tipo de recursos, genera grandes
posibilidades y desafios para las autoridades econdémicas, donde el fortalecimiento
institucional, el compromiso inter-generacional, las ganancias de productividad en los
sectores transables y la aplicacion de politicas enfocadas en la busqueda de equilibrio del
tipo de cambio real, son condiciones recomendables para la administracion eficiente de este
tipo de rentas.

El presente documento se encuentra estructurado de la siguiente manera: En la seccion
segunda se describe el relato histérico de la produccion y explotacion petrolera del pais, se
destacan aquellos hechos relevantes respecto a los cambios institucionales y la politica
petrolera aplicada a partir de la década del 60. En la tercera seccion, se recogen los
hallazgos mas relevantes en la bibliografia referente a precios del crudo y el desarrollo
economico de las naciones, acentuandose conceptos como la maldicion de los recursos y
los recientes esfuerzos por desestimar dichos paradigmas a través del desarrollo de
técnicas econométricas, que incluyen diversos tipos de control de variables. En la cuarta
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seccion se detalla la construccién del modelo, la imposicion de restricciones, los resultados
de las simulaciones de las funciones de impulso-respuesta y la generacion de pruebas para
descubrir los canales de transmision en la economia ecuatoriana de este tipo de choques.
Finalmente, dentro de la quinta seccion, se incluyen conclusiones y recomendaciones de
politica econémica, con especial enfoque sobre la politica fiscal.

Il. UNA REVISION HISTORICA A LA ACTIVIDAD HIDROCARBURIFERA EN EL PAIS™,

La explotacion petrolera en el Ecuador desde una perspectiva historica es analizada en dos
momentos distintos. El primero, se relaciona con la perforacion del pozo petrolero Ancon 1,
en el afio 1911 en la Peninsula de Santa Elena, aprovechando la llegada al pais de los
primeros equipos de perforacion desde Inglaterra. Mientras que el segundo momento se
relaciona con la explotacion realizada por parte de Texaco durante el afio 1967 en la
Amazonia.

Con la llegada de un periodo de dictadura militar al pais, se observarian cambios radicales
en la politica petrolera, dentro de los cuales se destaca la creacién de la Corporacion Estatal
Petrolera Ecuatoriana (CEPE) en el afio 1972, la primera exportacion petrolera desde el
Puerto de Balao, el ingreso del pais a la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo
(OPEP) en el afio 1973, la vigencia de la Ley de Hidrocarburos y la reglamentacion de los
contratos concesionados a empresas privadas.

En 1989, CEPE fue remplazada por PETROECUADOR, mientras que en el afio 1993 el pais
se retir6 de la OPEP, hasta el afio 2007, en el cual se reintegr6 al grupo de productores
(dentro un periodo de gran volatilidad en las cotizaciones de las materias primas en los
mercados financieros mundiales, con condiciones favorables en los precios relativos para
paises productores de este tipo de bienes; y la eventual llegada de la crisis financiera en
Estados Unidos y los paises periféricos de la Eurozona: “la gran recesion”).

A finales del afio 2002 se concluy6 la construccion del Oleoducto de Crudos Pesados
(OCP), hecho que le significaria al pais un choque positivo de oferta, generandose cambios
significativos en la tendencia del potencial productivo del pais y un incremento importante en
el crecimiento real de corto plazo dentro de estos afios.

Hasta el afio 2007 existia una Unica empresa petrolera estatal operativa, Petroecuador
(creada por ley) estructurada mediante filiales con una matriz, misma que tenia a su cargo el
manejo integral del sector, tanto de las operaciones propias asi como la administracién de
los contratos del Estado con empresas privadas.

En el mes de mayo de 2006 Petroecuador a través de su filial Petroproduccion tomé a su
cargo las operaciones del bloque 15, con una particularidad, se cre6 la Unidad Bloque 15
como una direccion operativa independiente del resto de Petroproduccion para administrar
las areas de Occidental.

! Esta seccién comprende una recopilacion de antecedentes y aspectos histéricos relevantes en el ambito petrolero del
Ecuador, tomados de:

http://www.efemerides.ec/1/marzo/h_petroleo.htm. Tomado el 11 de agosto del 2014 a las 13:24. ...

Ministerio de Finanzas del Ecuador- Direccién Nacional de Programacion Macrofiscal, INFORME DE SEGUIMIENTO DEL
SECTOR PETROLERO ECUATORIANO, METAS OPERATIVAS, PRECIOS, RECAUDACION EFECTIVA, ASIGNACION DE
COSTOS, PAGO DE TARIFAS, SEGURO PETROLERO E INSTITUCIONALIDAD, 2011. Quito - Ecuador
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Por otra parte, el Ministerio de Finanzas comunicé a Petroecuador que partir del 1 de enero
de 2008, el Ministerio asumiria el pago de las importaciones de derivados. Posteriormente,
mediante Resolucion del Directorio de Petroecuador No. 103-DIR-2007-12-18 se determino
que “a partir del afio 2008, la administracion y operacion de la comercializacion interna,
continuard bajo la responsabilidad de Petroecuador.”, la aplicacion de la medida inicié en el
mes de marzo de 2008 y se sustenté mediante la firma de un Convenio Interinstitucional (26
de febrero de 2008 CFDID posteriormente CFDD), mes a partir del cual el Ministerio de
Finanzas ha pagado todas las importaciones de derivados. Este cambio permitio liberar a la
Empresa Estatal de la carga financiera asociada a las importaciones de derivados y a su vez
mejorar la transparencia de la informacién de las mismas.

El primer cambio legal representativo posterior al afio 2006 se origina el 2 de abril de 2008,
fecha en la cual la Asamblea Constituyente dicté la Ley Orgénica para la Recuperacion del
Uso de los Recursos Petroleros del Estado y Racionalizacion Administrativa de los Procesos
de Endeudamiento, mediante la cual se eliminan todas las preasignaciones de ingresos
petroleros entre los que se incluyen los fondos petroleros: Fondo de Estabilizacién Petrolera
(FEP), Fondo de Ahorros y Contingencias (FAC), Cuenta de Reactivacion Productiva y
Social (CEREPS) y Fondo Ecuatoriano de Inversion en los Sectores Eléctrico e
Hidrocarburifero (FEISEH), y a su vez dispuso en el Art. 3 que: “Todos los recursos publicos
de origen petrolero afectados por el mandato del Articulo 44 de la Ley para la
Transformacion Econdémica del Ecuador, deberan ingresar al Presupuesto del Gobierno
Central en calidad de ingresos de Capital y seran distribuidos de acuerdo con dicho
presupuesto Unica y exclusivamente para fines de inversién y no podran utilizarse para
asignaciones de gasto corriente”, lo cual incrementd la capacidad de movilizacion de
ingresos petroleros de las finanzas publicas.

El 7 de abril de 2008 se constituyd la empresa Petroamazonas Ecuador S.A. de propiedad
de Petroecuador y Petroproduccién para administrar el Bloque 15 y campos Unificados,
mediante este mecanismo se buscd mejorar la agilidad en los procesos administrativos ya
gue al ser creada como una Sociedad Andnima Petroamazonas no estaba obligada a
cumplir con la normativa de la contratacion publica. Se establecié una separacion completa
de las operaciones con la filial Petroproduccion.

El segundo cambio legal se di6 en el mes de octubre de 2009, cuando se dicta la Ley
Orgéanica de Empresas Publicas la cual genera un nuevo esquema para las corporaciones
publicas no financieras entre las que se incluye a las petroleras, esta ley deroga la Ley
Especial de Petroecuador y sus empresas filiales y dispuso plazos para que Petroecuador
(no mas de 180 dias) y Petroamazonas Ecuador S.A. (no mas de 90 dias) cambien al nuevo
esquema propuesto por la ley. Este cambio tuvo por objeto dar mas autonomia financiera y
administrativa a las empresas petroleras publicas.

Asi, en abril del 2010 (172 dias después de la publicacion en R.O. de la Ley) mediante
Decreto Ejecutivo 314 se crea PETROAMAZONAS EP para que realice actividades de
exploracion y explotacién, y con Decreto Ejecutivo 315 se cre6 EP Petroecuador con
capacidad para intervenir en todas las fases de la cadena de valor de la actividad
hidrocarburifera del pais, particulares que fueron sustentados en el marco de la publicacion
de la Ley Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos publicada en julio del 2010. Sin embargo,
cuando se expide el Decreto Ejecutivo 1351-A se determina que a partir de la publicacion
del decreto que fue el 2 de enero del 2014, Petroamazonas EP asume la exclusividad de las
actividades de exploracion y explotacion de todos los campos en produccién y EP
Petroecuador realiza las actividades en el resto de fases de la actividad petrolera.
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Otro cambio legal en el periodo de andlisis hace referencia a la publicacion en el mes de
julio de 2010 de la Ley Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos y a la Ley de Régimen
Tributario Interno, mediante al cual se determin6 como obligatorio el cambio de las
anteriores modalidades contractuales de Servicios, Participacion y Campos Marginales con
Empresas Privadas a Prestacién de Servicios, contratos que pasaron a ser administrados
por la Secretaria de Hidrocarburos, ente adscrito al Ministerio de Recursos Naturales No
Renovables (MRNNR). Como resultado del proceso se firmaron 14 contratos que
permitieron cambiar la modalidad alrededor del 90% de la participacién de los anteriores
contratos.

Complementariamente, esta ley reformatoria también cambié la estructura administrativa
gue realizaba la programacién, seguimiento y control al Sector Petrolero, mediante la
eliminacion de la Direccion Nacional de Hidrocarburos y la creaciéon de dos instituciones:

e Secretaria de Hidrocarburos —SH-
e Agencia de Regulacién y Control de Hidrocarburos —ARCH

En el aflo 2013, mediante reformatoria al Decreto Ejecutivo No. 315 (publicado en R. O. 860
del 2 de enero de 2013), se realizd la separacién de funciones operativas de EP
Petroecuador (PEC) y Petroamazonas EP (PAM), donde se encomendo las actividades de
exploracion y explotacién de crudo - gas a PAM, mientras que las tareas de transporte,
comercializacion y refinacion de hidrocarburos serian realizadas por PEC.

lll. CRECIMIENTO ECONOMICO Y EL EFECTO DE LA ABUNDANCIA DE RECURSOS
NATURALES

Dentro de la literatura referente a desarrollo econémico, se ha elaborado una gran cantidad
de trabajos e investigaciones, las mismas que han tratado de responder a la siguiente
pregunta: ¢Los paises que poseen vastos recursos naturales, suelen reflejar bajos niveles
de crecimiento econémico? a lo cual incluso, mucho antes del desarrollo de técnicas
modernas de analisis empirico, economistas como Adam Smith trataron de responderla,
sosteniendo que: la clave de la prosperidad no estribaba en los recursos naturales sino en
un contexto propicio, caracterizado por paz, impuestos moderados y una tolerable
administracion de la justicia.'

Mientras que desde un enfoque distinto, los desarrollistas latinoamericanos liderados por
Radul Prebisch y varios investigadores de la Comisiébn Econdmica Para América Latina y el
Caribe (CEPAL), propusieron (en 1949 — 1950), desde la visién de la economia politica, un
enfoque estratégico de crecimiento econémico para los paises de esta region del mundo,
construyendo teorias que tenian como base el rechazo a los postulados clasicos del
comercio exterior, es decir, a la especializacién de los paises y la observancia de las
ventajas comparativas para dividir mundialmente el comercio. Este rechazo se basaba, en
gue a través del tiempo los paises exportadores de productos que carecian de valor
agregado tienden a ver un deterioro en sus términos de intercambio, debido a que el ritmo al
gue crecen los precios de este tipo de bienes tiende a ser menos dinamico respecto al
precio de mercado de los productos de los paises del centro capitalista. La postura de
Prebisch sobre la industrializacion de la periferia llevaba explicita la idea de que la evolucién
de las sociedades suponia cambios estructurales. Cambios en sus estructuras productivas

* Tomado de: http://www.ilustracionliberal.com/27/adam-smith-carlos-rodriguez-braun.html, el 11 de agosto del 2014 a las

14:25.
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(Castafieda y Morales, 2011). Y la unica forma de alcanzar este cambio consistia en la
proteccion de la industria local y la practica paulatina de una estrategia de sustitucion de
importaciones. Es decir, que desde la postura de Prebisch y los desarrollistas cepalinos, se
habria rechazado a la intensidad productiva y exportadora primaria como condicional del
crecimiento de largo plazo de las naciones

Otros estudios, han abordado el andlisis de la relacién entre el boom productivo de sectores
primarios y la llegada inminente de flujos de divisas hacia los paises exportadores de este
tipo de materias primas, generando una apreciacion gradual del tipo de cambio real, una
variacién de los precios microecondémicos, tales como los excedentes de produccion de
sectores no transables y los rendimientos de la mano de obra no calificada, lo cual genera
un relocalizacién de factores de produccién a lo largo de la economia, observandose una
desindustrializacion de este tipo de paises, una pérdida de competitividad y déficits cronicos
de cuenta corriente. Este tipo de analisis se vincula con la denominada “enfermedad
holandesa”, término acunado por la revista britanica “The economist”, el 26 de diciembre de
1977. (Corden y Neary, 1982).

En octubre de 1995 Jeffrey Sachs y Andrew Warner desarrollarian un trabajo seminal,
donde mostraron empiricamente que existi6 una asociacion inversa entre la intensidad de
recursos naturales y crecimiento econémico durante las décadas de 1970 y 1990.
Adicionalmente Sachs y Warner sefialaron, que si bien esta relacion prevalece para
crecimiento, se observa un efecto positivo sobre el bienestar de estos paises, medido desde
la Optica tedrica del consumo. Ademas, usan como marco tedrico de su trabajo ideas tales
como que el sector manufacturero, en oposicion a la produccion de recursos naturales,
genera procesos de division del trabajo mas complejos, que radican en mayores estandares
de vida. Y desarrollan un pequefio modelo gréafico, en el que las fluctuaciones de corto plazo
del producto de paises intensivos en la exportacion de productos primarios no renovables,
redunda en sendas de menor crecimiento economico dentro del mediano y largo plazo,
respecto a paises con recursos primarios escasos. La abstraccion grafica de este modelo se
recoge a continuacion:

G,réfico No. 19
SENDAS DEL PRODUCTO DE PAISES CON Y SIN PRESENCIA DE RECURSOS
NATURALES NO RENOVABLES

Ln{GDP)

o To Time

Fuente: Sachs y Warner, Natural Resource abundance and economic growth

Nota: En este gréafico, dos economias parten con sendas de producto similares hasta el punto
A, dénde una economia recibe un choque positivo en el sector de recursos no renovables, lo
cual incrementa de forma transitoria y poco persistente el producto, hasta desaparecer dicho
efecto en el punto C, mientras que posteriormente recibe un choque persistente que reduce el
producto hasta el punto D, de esta manera se observan los efectos de la volatilidad de los ciclos
en los precios, produccién y exportacion de este tipo de bienes.
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Otro referente de la bibliografia teérica mundial, de gran relevancia, por la construccién de
argumentos formales y de politica econémica es el trabajo de Ricardo Hausmann y Roberto
Rigobdn de diciembre del 2001, dentro del cual se realiza una comprension tedrica de la
maldicién de los recursos naturales desde cuatro perspectivas: i) la enfermedad holandesa
(desindustrializacién de las economias); ii) la historia de la bisqueda de rentas (de alguna
forma el crudo genera sociedades menos empresariales. Existe muchos recursos
adicionales y la apropiacion de dichas rentas, en lugar de crear riqueza); iii) la historia de la
volatilidad®®; y iv) volatilidad y fricciones del mercado financiero (bajo condiciones de
bonanza en el sector de bienes naturales transables, los factores de produccion se
colocaran en los sectores econdmicos que exhiban mayores rendimientos, sin embargo el
capital requerira que se le remunere la tasa de retorno internacional, lo cual generara un
incremento en el precio de los no transables. Estos movimientos presionan al tipo de cambio
real, para vaciar el mercado de no transables. Ante lo que una economia especializada en la
produccion de recursos naturales con rentas volatiles mostrara un tipo de cambio real volatil,
mientras que una economia diversificada exhibira un tipo de cambio real relativamente
constante).

IV. ¢QUE SE PUEDE DECIR DE LA RELACION ENTRE PRECIOS DEL CRUDO Y LA
ACTIVIDAD ECONOMICA EN EL ECUADOR DURANTE LA EPOCA DE DOLARIZACION
OFICIAL?

Si bien, ahora se cuenta con argumentos tedricos e histéricos respecto a los hechos
empiricos observados a nivel mundial; y en particular en ALC en relaciéon al crecimiento
econdémico y precios del crudo, es importante analizar de forma concluyente ¢ cudl ha sido el
impacto real de los precios del petréleo sobre la actividad econdmica del pais, dentro del
periodo de dolarizacion?

Se debe sefialar que de forma trimestral, durante el periodo de dolarizacion el valor
agregado petrolero real, ha constituido en promedio el 12,5% del PIB trimestral del pais,
mientras que el no petrolero fue del 82,82%. Ademas, se observa que el crecimiento anual
del Valor Agregado Bruto (VAB) trimestral petrolero en este periodo fue del 3,86%, mientras
gue el no petrolero crecié en 4,85% (valor promedio mensual). Adicionalmente, se aprecia
una correlacién negativa entre estas dos variables sin embargo dicho coeficiente no es
significativo estadisticamente.

16 Los recursos provenientes del sector de recursos naturales tienden a ser volatiles debido a que la oferta de este tipo de
productos muestra bajas elasticidades precio de la oferta, lo cual genera que la construccion de bienes de capital sea
irreversible en su uso, debido a la imperfecta movilidad del capital entre sectores. Ante lo cual, la funciéon de produccion se
mostrara convexa y la volatilidad en el gasto del gobierno generara cambios en los precios relativos.
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) Gréafico No. 20
VARIACION ANUAL DEL VAB PETROLERO Y NO PETROLERO TRIMESTRAL
DURANTE EL PERIODO DE DOLARIZACION
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Fuente: BCE, Cuentas Nacionales Trimestrales.

Ademas se observa que en gran medida, la balanza comercial total del pais a lo largo del
periodo de dolarizacién se ha visto beneficiada por los resultados superavitarios sostenidos,
registrados en la balanza comercial petrolera. El coeficiente de correlacién de los dos tipos
de balanza comercial (petrolera y no petrolera) es negativo y estadisticamente significativo,
como se observa en el siguiente gréfico:

Gréfico No. 21
COEFICIENTES Y GRAFICOS DE CORRELACION ENTRE LOS SALDOS DE BALANZA
COMERCIAL PETROLERA Y NO PETROLERA
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Fuente: BCE, informacién de Balanza Comercial mensual

Sin embargo el coeficiente de correlacién no permite concluir respecto a la causalidad entre
variables y mucho menos respecto al efecto de la variacion exdgena de precios del petrdleo
sobre la actividad productiva global del pais, a pesar de los resultados obtenidos de las
correlaciones sobre comercio exterior y sobre produccién no petrolera, e implicitamente
sobre su importancia para el crecimiento econdémico del Ecuador. Por esta razon, se
pretende formalizar el analisis de variables a través de la implementacion de un modelo
vectores auto-regresivos estructurales (SVAR), construido como un sistema de tres
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variables con datos mensuales para el periodo comprendido entre enero del afio 2005 y julio
del afio 2014, entre los logaritmos del Indice De Actividad Econdmica (IDEAC), precio
promedio mensual del crudo WTI y el indice efectivo real del pais (TCRE).

IV.l. Modelo de vectores auto-regresivos estructurales (SVAR)
La especificacién del modelo basico viene dada por:
Yt = A(L,q)Y,_, + Ut

Dénde Yt = [TCRE,, WTI, IDEAC]” es un vector tri-dimensional en logaritmos de los valores
mensuales del tipo de cambio real, el precio del crudo WTI e IDEAC. Adicionalmente, se
incluyen tendencias deterministicas (tendencia cuadratica en logaritmos) y estocasticas (raiz
unitaria con un ligero cambio en la deriva) dentro del andlisis.

Mientras que Ut = [€TCRE,,, €WTI, ,€IDEAC,; ] corresponde al vector de la forma reducida
de los residuos, los cuales de forma general tendran correlaciones cruzadas distintas de
cero. Dénde €TCRE,t es un choque al TCRE, ¢éWTI,t es un choque de precios de crudo y
eIDEAC,t es un choque a la actividad econdémica del pais recogida a través de la variable
IDEAC. A(L,q) es un distribuidor de retardos polinomial que permite a los coeficientes en
cada rezago depender en el mes particular q que indexa a la variable dependiente.
Blanchard y Perotti (1998).

Se asumié una relacién estructural recursiva (Choleski) entre las variables y los choques. La
forma estructural de este modelo, pretende incluir al efecto del tipo de cambio real, es decir
la dindmica de los movimientos de flujos de rentas que ingresan al pais (debido al
incremento de ingresos gubernamentales por concepto de ventas de petréleo en mercados
externos) recogiéndose asi los efectos que esto genera en los precios relativos del mercado
de bienes como determinantes de la asignacion de recursos entre sectores productivos en el
mercado doméstico dentro del corto plazo; y consolidar la robustez empirica de los
hallazgos, a través de la construccion de funciones de impulso respuesta y pruebas de
cointegracién para concluir analiticamente con la comprensién de los canales de transmision
de este tipo de choques en la economia ecuatoriana.

La representacion matricial viene dada por:

TCRE ©11,0 0021,0 0 €TCRE,;
WTI | = [ 0 ©22,0 0 ] EWTLy [+ Qi€ee ..
IDEAC ©31,0 ©32,0 633,0]11cIDEAC,,

IV.Il. IDENTIFICACION Y PRUEBAS SOBRE EL MODELO
El sistema se puede representar como:
TCRE = ©11,0¢TCRE, t + 621,06 WTI, t + ---lags

WTI = ©22,0eWTL t + --- lags
IDEAC = ©31,0¢TCRE, t + ©32,0eWTI, t + ©33,0¢eIDEAC, t ...lags
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Cuando las variables se ordenan de forma recursiva (TCRE, WTI, IDEAC), se puede
observar que: se considera que el efecto del choque del precio del crudo, o del TCRE no es
inmediato, debido a que no se registra un canal directo entre estas variables, en el primer
caso su efecto se da después de la liquidacion de exportaciones de crudo y la posterior
decision de ejecutar el gasto publico, mientras que el efecto del tipo de cambio real necesita
gue se realice un ajuste en los precios relativos de bienes domésticos respecto a externos,
debido a la rigidez del tipo de cambio nominal; i) via poder adquisitivo de los agentes; v ii)
choques transitorios en la demanda agregada doméstica.

Adicionalmente, se considera que los tres tipos de choques tienen efecto contemporaneo
sobre la actividad econdémica del pais. Tomando como antecedente que se asume la
existencia de una relacién lineal entre los residuos del modelo y los choques estructurales.
Dichos choques son mutuamente ortogonales, con el objeto de que cada choque estructural
sea expresado de forma individual.

Dentro de la identificacion de choques, se impone la caracterizaciébn de restricciones
estructurales, las mismas que de forma posterior a la estimacién de pardmetros en el
modelo, se pueden representar a través de la siguiente matriz de coeficientes:

1 -0,04 0
0 1 0
-0,03 056 1

En referencia a las series empleadas para la estimacion del modelo, se aprecia que
claramente no son estacionarias. Sin embargo, siguiendo las recomendaciones de Sims
(1980) y Sims et al. (1999), respecto a la diferenciacion de variables y la pérdida de
informacion respecto a los co-movimientos de las series, asi las variables contengan raices
unitarias, se estima el modelo en valores logaritmicos. Ya que el objetivo de este modelo de
vectores SVAR es determinar las relaciones entre las variables, no realizar exclusivamente
una estimacion de parametros. Este método es valido, ya que los residuos de cada ecuacion
del SVAR son estacionarios y no tienen problemas de correlacion serial’’. El SVAR esta
estructurado con dos retardos, ya que asi lo sugieren los criterios de parsimonia e
informacion de Akaike, Schwarz y Hannan-Quinn.

7 . . .
Dentro del Anexo No. 2 se detalla los resultados de las pruebas de Dickey Fuller Aumentado para cada una de las series de residuos de
las tres ecuaciones del SVAR.
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) Gréafico No. 22 )
VARIABLES EN ESCALA LOGARITMICA, REVISION GRAFICA DE ESTACIONARIEDAD
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Nota: En el grafico LWTI corresponde al logaritmo de la cotizacion del crudo WTI en la bolsa de Nueva York, LIDEAC
responde al logaritmo del indice mensual de actividad econémica del pais (IDEAC) y LTCR corresponde al logaritmo
del indice del tipo de cambio real, respecto al resto del mundo.

LWVWTI

LIDEAC

LTCR |

Adicionalmente, se comprueba la estabilidad del VAR, a través del gréfico de raiz inversa,
con lo cual se asegurar la robustez de los resultados de las funciones de impulso respuesta,
es decir de las dinamicas enddgenas del conjunto de variables, principalmente sobre la
actividad productiva en el pais.

) Gréfico No. 23 )
RAIZ INVERSA DEL POLINOMIO CARACTERISTICO
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V.11, IMPULSO RESPUESTA

Siguiendo la propuesta de Arshad (2012) respecto a la estimacion de funciones de impulso —
respuesta de corto plazo para evaluar el impacto macroeconémico de choques en los
precios del petréleo y alimentos en la economia de Paquistan se procede a utilizar funciones
de impulso — respuesta generalizado (GIRFs por sus siglas en inglés), ya que estas
muestran propiedades de invariabilidad al orden de las variables.

Para cada una de las ecuaciones se aplica un choque positivo equivalente a una desviacion

estandar y se evalla los resultados dentro de un horizonte correspondiente a 24 meses

posteriores a la aplicacion del “impulso”. Para el propdsito de este estudio, se evalla
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particularmente el efecto de la aplicacion de esta metodologia sobre la actividad econémica
del pais recogida en la variable IDEAC.

) Gréafico No. 24 )
ANALISIS DE IMPULSO - RESPUESTA SOBRE LA ACTIVIDAD ECONOMICA EN
ECUADOR

Response to Generalized One S.D. Innovations = 2 S.E.
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En el primer panel del grafico No. 25, se observa que la actividad econdmica del Ecuador se
ve beneficiada por un choque positivo en los precios del crudo de manera transitoria,
respecto al estado inicial de esta variable, durante 4 meses consecutivos, sin embargo la
persistencia positiva tiende a desaparecer de forma progresiva, hasta ubicarse en un
equilibrio inestable dentro del octavo mes, pasando a ser negativo a partir del final del tercer
trimestre. La comprension de este tipo de dindmica se explica de forma completa, si se
analiza este efecto conjuntamente con el impacto positivo y persistente que representa una
depreciacién del tipo de cambio real sobre la actividad productiva del pais (hecho que se
observa en el segundo grafico del panel GIRFs). Esto se debe a que dicha depreciacion
impulsa al sector de transables de la economia, es decir, que al observarse el incremento
del precio del crudo y a la par con el incremento en el precio en mercados internacionales
del resto de materias primas, se registra un impulso sobre bienes exportables ecuatorianos
tales como café, cacao, productos del mar, etc. Lo que produce un incremento inicial en el
tipo de cambio real debido al encarecimiento del precio relativo de los bienes transables
externos respecto a los domésticos, ya que este incremento en el precio de petréleo, al igual
gue en otras materias primas, (muchas veces a la par, revisar Anexo No. 3) lo cual genera
en los paises importadores de crudo o derivados presiones sobre los precios en el mercado
de bienes, debido al encarecimiento de los insumos de produccion e incluso sobre los
salarios nominales, (dependiendo de la rigidez de estos) originando un efecto denominado
Cost-Push Inflation (choque de oferta).

) Grafico No. 25
ANALISIS GIRF SOBRE EL TCRE FRENTE A UN CHOQUE EN EL PRECIO DEL CRUDO
WTI

Response to Generalized One 5.0, Innovations+ 2 S E
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Cuando los recursos provenientes de las ventas externas del petréleo ingresan en el pais,
este influjo de recursos, a través de la implementacién de politica fiscal expansiva genera,
como sefiala Moreno, et al. (2014), desde el punto de vista keynesiano un incremento en la
demanda de bienes domésticos y dinero, apreciando el tipo de cambio real a través del
incremento de los precios internos, debido a la respuesta inelastica de corto plazo de la
oferta y al incremento en las tasas de interés locales. Mientras que si se analiza desde la
perspectiva de los modelos de ciclos reales, el incremento en el gasto del gobierno dispara
una espiral de contraccién en el consumo privado y un incremento en la oferta de trabajo, lo
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cual también explicaria la apreciacion real®. De esta manera, dicha apreciacion genera
incentivos para que exista una relocalizacion de recursos laborales y empresariales a lo
largo de la economia, los cuales se concentrarian ahora fundamentalmente en el sector de
no transables, fomentando un incremento en la produccion de estos, mientras que a la par
se genera un exceso de demanda de transables que es cubierta via importaciones,
originando desbalances en el resultado de la balanza comercial y por ende en cuenta
corriente, lo cual en términos de los costos de relocalizacién y fomento de importaciones,
crea presiones negativas sobre la actividad productiva (pero fundamentalmente en el sector
no - petrolero®®), tal como se refleja en el efecto final del primer gréfico de la GIRFs al final
del décimo cuarto periodo de la simulacion.

Al realizar el analisis correspondiente a la descomposicion de varianza, se verifican dos
hechos de particular importancia: i) el choque positivo de precios del petréleo, debido a las
condiciones estructurales de la economia ecuatoriana tiende a ser un choque transitorio
sobre la actividad productiva del pais, el mismo que al final del segundo afio tan sé6lo explica
cerca del 3,10% de la varianza del IDEAC; vy ii) debido a la relacion, estadistica y
econdmicamente significativas que existen entre los influjos de recursos por exportaciones
petroleras y el tipo de cambio real, se observa que ante choques petroleros, la depreciacion
y posterior apreciacion del tipo de cambio real juegan un papel amortiguador o amplificador
de dicho impacto, hecho que se observa con claridad al visualizar, que bajo este tipo de
escenarios, al término del segundo afio, el tipo de cambio real explica el 54,14% de la
varianza del IDEAC. Los resultados de este andlisis se encuentran en el Anexo No. 4.

IV.IV. RELACIONES DE LARGO PLAZO

Para concluir esta seccion, en los siguientes parrafos se describen los resultados de
cointegracién y causalidad entre el tipo de cambio real y los precios del crudo (un analisis
profundo respecto a este tema, enfocado en paises con abundantes recursos naturales se
aborda en Jahan, et. al (2008)).

La prueba que se describe dentro de esta seccion, parte de la relevancia del segundo
hallazgo descrito dentro de la seccion anterior respecto al impacto del tipo de cambio real
sobre la actividad econ6mica, asi se pretende contribuir con evidencia adicional a los
resultados del SVAR y los GIRFs respecto al canal de transmision entre los choques del
precio del petroleo y la actividad econdmica local (tema central de esta investigacion).

8 Se considera como lo sefiala Moreno, et al. (2014) que este efecto se exacerba en el caso de que la expansion fiscal tenga un alto
componente de gastos corrientes. Mientras que el efecto del gasto de capital es ambiguo, pero con claros indicios de que puede ser neutral
sobre el tipo de cambio real, si genera externalidades positivas sobre el sector de no transables.

19 Otro aspecto importante en este andlisis se vincula con la reduccién de la oferta exportadora del pais, excluyendo a las exportaciones
petroleras. La confrontacion descriptiva de los movimientos entre sectores productivos en el pais no se aborda de forma profunda en este
trabajo, a pesar de esto, en el Anexo No. 5 se describe la comparacion de la contribucion del VAB real por industrias en el pais dentro del
periodo comprendido entre el afio 2000 y 2013, observandose la variacion en el “peso” relativo de cada sector en la economia ecuatoriana
(como porcentaje del PIB anual), corroborandose en primera instancia el fortalecimiento de la mayor parte de sectores no transables, frente al
debilitamiento de sectores transables en el pais.
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) Grafico No. 26 )
ECUADOR: DINAMICA DEL PRECIO DEL CRUDO WTI Y EL INDICE DEL TIPO DE

CAMBIO REAL
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Para la primera prueba se utiliza los valores logaritmicos de WTIl y TCRE. A través de las
pruebas de raiz unitaria, se comprueba que las dos series pueden estar sujetas a test de
cointegracién ya que estas responden a primer orden de integracién. El modelo que se
desarrolla para esta prueba tiene la siguiente forma funcional:

logTCRE; = ag+ a;logWTI; + u;
Un incremento en TCRE refleja una depreciacion del tipo de cambio real en Ecuador.

Siguiendo a Engle y Granger (1987), los dos logaritmos se encontraran cointegrados si: i)
las dos variables no son estacionarias en niveles pero su combinacion lineal u; en la
ecuacion propuesta en esta seccién lo es; o ii) como las dos variables se mueven juntas
dentro de un equilibrio de largo plazo, el error de equilibrio se corrige. Esta idea se recoge
en el siguiente modelo corrector de errores:

n n
AlOgTCREt = .BO + z ﬂiAlOgTCREt_l + z YiAlOgWTIt—l +Aut_1 + V¢

=1 =1

Donde u;_, corresponde al error rezagado de equilibrio y 4 es la velocidad de ajuste hacia el
equilibrio.

Utilizando las pruebas de trazas y de valor propio para la evaluacion de cointegracion®, se
observa que efectivamente estas variables exhiben un equilibrio de largo plazo, que se
expresa bajo la siguiente ecuacion:

TCR =12692 - 0,37 xWTI

% | os resultados de esta prueba se encuentran en el Anexo N. 06
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Finalmente, se realiza el test de causalidad, el mismo que corrobora los hallazgos del SVAR,
apreciandose que efectivamente el TCRE se encuentra explicado por el nivel de precios del
crudo. VerificAndose dicha relacion unidireccional a través de la prueba de hipotesis del test
de Granger que se exhibe a continuacién, con validez al 95% del nivel de confianza.

Tabla No. 2
PRUEBAS DE CAUSALIDAD DE GRANGER

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 08/04/14 Time: 16:338
Sample: 2005M01 2014M0G
Lags: 2

Mull Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

TCR does not Granger Cause WTI 112

0.13936 0.8701
WTI does not Granger Cause TCR

8.22308 C0.0005
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Anexo No. 1
DESEMPENO DE VARIABLES SELECCIONADAS DURANTE LA CRISIS DE DEUDA DE
ALC

Grafico 1.2
Ameérica Latina: crecimiento econdmico y balanza comercial, 1951-2008
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracidon propia sobre la base de datos de la Comisidon Econdmica para America Latina vy el
Caribe (CEPAL).

Nota: Grafico tomado del primer capitulo del libro:” La crisis latinoamericana de la deuda desde la perspectiva histérica
preparado por José Antonio Ocampo, presentado en Santiago de Chile en mayo del 2014.

Grafico 1.3
Ameérica Latina: transferencias netas de recursos, 1950-2010
(En porcentajes del PIB a precios corrientes)

[] Porcentajes del PIB

I Inversion extranjera directa M Flujos financieros

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos de la Comision Econdmica para Ameérica Latina y
el Caribe (CEPAL).

Nota: Grafico tomado del primer capitulo del libro:” La crisis latinoamericana de la deuda desde la perspectiva histérica”,
preparado por José Antonio Ocampo, presentado en Santiago de Chile en mayo del 2014.
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Grafico 1.5
Ameérica Latina: dinamica de la deuda externa, 1970-2010*
(En porcentajes del PIB y de las exportaciones)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos del Banco Mundial, para la deuda, v de series historicas
de la Comisién Econdmica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL), para el PIB nominal y las
exportaciones.

Los datos de 2010 se actualizaron sobre la base de datos del Banco Mundial sobre el crecimiento de

la deuda.

a

Nota: Grafico tomado del primer capitulo del libro:” La crisis latinoamericana de la deuda desde la perspectiva histérica”,
preparado por José Antonio Ocampo, presentado en Santiago de Chile en mayo del 2014.
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Grafico 1.8
Ameérica Latina: finanzas publicas e inflacién, 1950-2010

A. Balance fiscal del gobiemo central (promedios simples)
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos de la Comisidn Econdmica para América Latian y
el Caribe (CEPAL), Oxford Latin American Economic History Database (OxLAD) y Fondo Monetario
Internacional (FMI).

= Excluye a Bolivia (Estado Plurinacional de), Cuba, Nicaragua, el Paraguay y el Uruguay.

& Excluye a Bolivia (Estado Plurinacional de) y Cuba.

Nota: Grafico tomado del primer capitulo del libro:” La crisis latinoamericana de la deuda desde la perspectiva historica”,
preparado por José Antonio Ocampo, presentado en Santiago de Chile en mayo del 2014.
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Anexo No. 2
PRUEBAS DE ESTACIONARIEDAD DE LOS RESIDUOS DE LAS ECUACIONES
DEL VAR
Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RESIDLWWTI

Mull Hypothesis: RESIDLWTI has a unit root
Exogenous: Caonstant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -11.02361 0.0000
Test critical values: 1% level -3.480210

5% level -2 BBTAEES

10% level -2.880778

*Mackinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RESIDLTCR

Mull Hypothesis: RESIDLTCR has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.305911 0.0000
Test critical values: 1% level -3.480772

A% level -2 887909

10% level -2 580808

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RESIDLIDEAC

Mull Hypothesis: RESIDLIDEAC has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

f-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.935651 0.0001
Test critical values: 1% level -3.491345

5% level -2.888157

10% level -2.581041

*Mackinnon (1996) one-sided p-values.
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) Anexo No. 3
CORRELACION ENTRE EL PRECIO DE CRUDO Y ALIMENTOS
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indice de precios de alimentos

Fuente: IMF, Primary Commodity Prices, Agosto del 2014

Nota: Los indices tienen un valor correspondiente a 100 en el afio 2005. El indice de alimentos recoge a los indices de
cereales, vegetales, aceite vegetal, carne, productos del mar, azlcar, banano y naranjas. Mientras que el indice de crudo
corresponde al promedio simple de los precios spot de Brent, WTIl y Dubai. La linea roja punteada corresponde a la linea de
regresion del gréafico de dispersion.
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) Anexo No. 4
DESCOMPOSICION DE VARIANZA DE IDEAC EN UN HORIZONTE DE 24 MESES

Period S.E. WTI TCRE IDEAC
1 0.083408 0.179401 0.989644 98.83095
2 0.129278 0.316684 1.662052 98.02126
3 0.156824 0.300620 3.737582 95.96180
4 0.172312 0.423557 6.590211 92.98623
5 0.180641 0.489415 10.15213 89.35846
6 0.184989 0.526398 14.04312 85.43048
7 0.187239 0.509123 18.02662 81.46425
8 0.188440 0.473085 21.92946 77.59746
9 0.189144 0.449651 25.63357 73.91678
10 0.189627 0.463764 29.07957 70.45667
11 0.190023 0.527460 32.23735 67.23519
12 0.190391 0.640997 35.10519 64.25381
13 0.190756 0.797777 37.69467 61.50756
14 0.191127 0.987679 40.02701 58.98531
15 0.191504 1.200151 42.12670 56.67315
16 0.191888 1.425652 44.01919 54.55516
17 0.192277 1.656410 45.72865 52.61494
18 0.192669 1.886514 47.27729 50.83620
19 0.193064 2.111756 48.68482 49.20342

20 0.193459 2.329323 49.96855 47.70212

21 0.193856 2.537498 51.14345 46.31905

22 0.194253 2.735363 52.22243 45.04221

23 0.194650 2.922578 53.21659 43.86084

24 0.195047 3.099192 54.13546 42.76535
Nota: El orden Cholesky: WTI, TCR e IDEAC
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Anexo No. 5

ECUADOR: VARIACION RELATIVA DEL VAB REAL POR INDUSTRIA RESPECTO AL

PIB ANUAL, ANALITICA COMPARATIVA ENTRE LOS ANOS 2000 Y 2013

&

Ctros elementos del PIB

1%

Dtros Servicios

Servicio doméstico ‘

dministracion publica, defensa; planes de seguridad social obligatoria

Ensefianza y Servicios sociglesy de salud
Actividades profesionales, téonicas y administrativas
Actividades de servicios financieros
Correo y Comunica-Ciones
Tranzporte
Alojamiento v servicios de comida
Camercio
Construccion
Sumimistro de electricidad y agua
Manufactura (excepto refinacion de petrdlen)
Refinacion de Petroleo 4
Petralen y minas
Pesca [excepto camardn) {
Acuicultura y pesca de camaron

Agricultura

& & € &

4

&

i

i

&

#
a

11%

12%

13%

Fuente: Banco Central del Ecuador, Cuentas Nacionales trimestrales.
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Anexo No. 6
PRUEBA DE COINTEGRACION ENTRE TCRE Y WTI

Date: 08/27/14 Time: 13:26

Sample (adjusted): 2005M06 2014M06

Included observations: 109 after adjustments

ITrend assumption: No deterministic trend (restricted constant)
Series: TCR WTI

Lags interval (in first differences): 1 to 4

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.158522 22.01369 20.26184 0.0284
At most 1 0.028938 3.200824 9.164546 0.5439

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.158522 18.81286 15.89210 0.0169
At most 1 0.028938 3.200824 9.164546 0.5439

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b*S11*b=l):

TCR WTI C
-0.141663 -0.052692 17.98007
0.143222 -0.024037 -11.21959

Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):

D(TCR) 0.355129 -0.065177
D(WTI) 2.038854 0.818225
1 Cointegrating Equation(s): Log likelihood -499.7119

Normalized cointegrating coefficients (standard error in parentheses)
TCR WTI C
1.000000 0.371952 -126.9214
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V. EVALUACION DE LA SOSTENIBILIDAD FISCAL DE MEDIANO PLAZO
Consideraciones y resultados

El Banco Mundial en su documento: “Fiscal Sustainability in Theory and Practice”, sostiene
gue si se define a la sostenibilidad fiscal desde el punto de vista de la solvencia,
intuitivamente se hace referencia a la habilidad del gobierno para servir a sus obligaciones
de deuda sin el escenario explicito de un cese de pagos. Es decir, que este principio se
relaciona con la posibilidad y habilidad del gobierno de mantener de manera indefinida un
conjunto de politicas a la par de un escenario de solvencia. Si una combinacion particular de
politicas fiscales y/o monetarias para ser mantenidas en el tiempo ubican al pais en un
escenario de insolvencia, estas politicas son insostenibles.

Dentro del presente documento se muestran los resultados obtenidos de la aplicacion del
calculo del resultado primario del Sector Publico No Financiero (SPNF) que estabiliza la
deuda, esta metodologia es de facil estimacién, es consistente dentro de un enfoque de
consistencia macro fiscal y permite realizar observaciones cuantitativas, construidas dentro
de reflexiones, en base al andlisis de sensibilidades a través del planteamiento de supuestos
de comportamiento por parte de las variables exdgenas del modelo.

Definicién de escenarios para el Ecuador

En base a las aproximaciones conceptuales descritas anteriormente, se considera los
siguientes supuestos para la construccion del escenario base:

e Stock de deuda total bruta publica como ratio del PIB para el periodo no superior:
40,0%.

e Crecimiento en escenario probable: 2014: 4,1%.

e Tasa de interés nominal de deuda publica promedio para el periodo: 5,47%.

En el primer escenario se parte del supuesto metodoldgico, en el cual se supone que el
stock de deuda total bruta publica como ratio del PIB observado al tltimo periodo disponible
es el stock de deuda compatible con la sostenibilidad de estado estacionario. Este supuesto
es valido desde el punto de vista de dos hechos fundamentales:

- En el Ecuador el limite del endeudamiento publico no podra sobrepasar el 40% del
PIB, segun disposicion expuesta en el Art. 124 del Codigo Organico de Planificacion
y Finanzas Publicas®.

- De acuerdo a estimaciones externas, se considera que bajo el enfoque de andlisis de
sostenibilidad fiscal de Mendoza y Oviedo (2004), el limite natural del endeudamiento
del pais, bajo condiciones de promedios de los Ultimos cinco afios de fundamentales
macroeconomicos, volatilidades de ingresos y de esfuerzo de reduccion de gasto, se
considera que el limite natural de endeudamiento se ubica actualmente en el 40%.

Para esta metodologia de evaluacion, se construyen diferentes escenarios, partiendo de
trayectorias historicas e hipétesis de comportamiento de dos variables especificas: las tasas
de interés nominal y el crecimiento de la economia. De esta manera, se observa que,

21 Si se desea ampliar el conocimiento respecto a las relaciones probabilisticas entre niveles de deuda y probabilidades de
crisis se puede revisar el documento preparado por Temistocles para la Republica Dominicana, el cual se titula: Una

aproximacion a la Sostenibilidad Fiscal en la Republica Dominicana.
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siguiendo a Martner y Tromben (2004) dentro de su articulo “La sostenibilidad de la Deuda
Pudblica”, preparado para la revista de la CEPAL en el afio 2004, quienes sostienen que
cuando el crecimiento econdmico del pais es mayor que la tasa de interés real de la deuda,
se puede incurrir en déficits primarios fiscales, sin embargo, si el escenario es analogo al
expuesto, sera necesario generar resultados primarios que permitan pagar aquella parte de
los intereses que no se absorben por crecimientos econémicos.

Los resultados obtenidos al aplicar la metodologia de brecha primaria, es decir la
divergencia entre el resultado primario esperado y el que estabiliza la deuda en un nivel del
40,00% en el largo plazo, se obtienen los siguientes resultados:

) Gréfico No. 30
ECUADOR: DINAMICAS DEL RESULTADO PRIMARIO ESPERADO, EL QUE
ESTABILIZA LA DEUDA Y BRECHA PRIMARIA
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Nota: Sp* hace referencia al resultado primario que estabiliza la deuda, Sp el resultado primario esperado o efectivo y la
brecha se estima como la diferencia de los dos valores, si esta es positiva, las condiciones son insostenibles, mientras que si
es negativa o neutra, se garantiza la sostenibilidad fiscal.

Dentro de los tres primeros afios de andlisis se estima que los resultados primarios
esperados no permitirian cerrar la brecha primaria o0 mantenerla en niveles negativos, sin
embargo, dicha trayectoria converge hacia condiciones que garantizan la sostenibilidad de
las finanzas publicas del pais, puesto que a partir del afio 2017, los resultados primarios
esperados serian superiores a los que estabilizan la deuda. Ademas, a pesar de que los
resultados primarios son asimétricos en los dos periodos, se observan las condiciones
necesarias para garantizar la convergencia en el mediano plazo hacia el equilibrio dindmico
del gobierno respecto a su restriccion presupuestaria inter-temporal. Con lo cual se confirma
qgue las finanzas publicas del pais son compatibles con el cumplimiento del limite legal y
natural de la deuda dentro del periodo comprendido entre los afios 2015 — 2018.
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VI. PROGRAMACION FISCAL CUATRIANUAL

Bajo los supuestos macroecondémicos esperados por las autoridades econdmicas, se
presenta a continuacion el escenario oficial de programacion fiscal de mediano plazo de la
Republica del Ecuador, para el periodo 2015 — 2018, del Presupuesto General del Estado, el
cual se detalla a continuacion:

Cuadro No. 2
PROGRAMACION PRESUPUESTARIA CUATRIANUAL 2015-2018
PGE SIN CFDD
(En millones de USD)
2015 2016 2017 2018
Proy Proy Proy Proy
Total De Ingresos Y Financiamiento 30.531 29.961 32.084 32.892
Total De Ingresos 21.714 23.655 27.383 28.651
Ingresos Petroleros 3.149 3.908 6.224 6.185
Ingresos No Petroleros 18.565 19.747 21.159 22.466
Ingresos Tributarios 15.481 16.672 17.876 19.028
Impuesto a la Renta 4.289 4.608 4.906 5.307
va 7.033 7.612 8.235 8.726
Vehiculos 272 291 310 330
Ice 858 914 982 1.036
Salida De Divisas 1.345 1.447 1.531 1.608
Aranceles 1.382 1.442 1.487 1.526
Otros 302 357 426 494
No Tributarios 2.806 2.717 2.819 2.919
Transferencias 278 358 464 519
Total De Financiamiento 8.817 6.306 4,701 4241
Desembolsos Internos 1.607 2.183 2.376 2.045
Desembolsos Externos 7.200 3.800 1.850 1.600
Cuentas por Pagar 10 322 475 596
Total De Gastos, Amortizaciones Y Otros 30.531 29.961 32.084 32.892
Total De Gastos 27.083 27.509 28.424 28.849
Gastos Permanente 15.489 15.952 16.450 16.860
Sueldos Y Salarios 8.719 9.019 9.316 9.611
Bienes Y Servicios 2.489 2.625 2.741 2.858
Intereses 1.216 1.947 2.127 2.195
Transferencias 3.066 2.361 2.265 2.197
Gasto No Permanente 11.594 11.557 11.975 11.989
Amortizaciones 3.090 2.452 3.660 4,043
Otros 358 0 0 0
Resultado Global (+) Superavit o (-) Déficit -4,9% -3,3% -0,8% -0,1%
2015 2016 2017 2018
Proy. Proy. Proy. Proy.
Variacién Deuda Total / PIB (%) 2,9% 1,6% -1,5% -1,4%
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Notas Generales

Dentro del mediano plazo en el sector fiscal, se espera que los ingresos petroleros
se vean fortalecidos por la explotacion y posterior comercializacion del crudo
proveniente de los campos Tiputini y Tambococha y bloque 31, en funcion de los
cronogramas y metas operativas presentadas por PETROAMAZONAS EP y el
Ministerio de Recursos Naturales No Renovables.

Los precios vinculados a las actividades hidrocarburiferas han sido revisados a la
baja respecto a los aprobados para el periodo 2014 — 2018, en funcion de las
condiciones actuales y perspectivas de mediano plazo del mercado petrolero
mundial.

Se espera la conclusion de grandes proyectos hidroeléctricos a partir del afio 2016,
con lo cual los desembolsos de inversion serian menores, a medida que se converja
hacia el funcionamiento pleno de estos proyectos. Con lo cual se plantea que dentro
del mediano plazo se generen condiciones reales y de finanzas publicas que
permitan la reduccién de los niveles de deuda publica y la consecucién de niveles de
equilibrio en el Presupuesto General del Estado.
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ﬂ Ministerio Coordinador
de Politica Econémica

Oficio Nro. MCPE-DM-0-2014-0101

Quito, D.M., 22 de octubre de 2014

Asunto; Requerimiento de Informacién para elaboracién de Proforma 2015 y Programacion
Cuatrianual 2015-2018

Seifior Economista

Fausto Eduardo Herrera Nicolalde
Ministro de Finanzas
MINISTERIO DE FINANZAS
En su Despacho

De mi consideracion:

En referencia al Oficio MINFIN-DM-2014-0567, de 7 de julio de 2014, en el cual se indica que
se ha iniciado el proceso de elaboracién de la Proforma Presupuestaria para el afio 2015 y la
Programacién Presupuestaria Cuatrianual 2015-2018 y solicita se remita los indicadores
macroecondmicos para dicho perfodo.

Al respecto, tengo a bien enviar la informacién solicitada la misma que se ha trabajado desde
algunos meses atrds con el Ministerio de Finanzas, Banco Central del Ecuador, Ministerio de
Recursos Naturales No Renovables, Servicio de Rentas Internas, Servicio Nacional de Aduana
del Ecuador, Secretaria de Hidrocarburos del Ecuador, entre otras entidades, en la definicién de
los supuestos macroecondmicos que servirin de base para la elaboracién de la Proforma
Presupuestaria 2015 y la Programacién para el periodo 2015-2018.

Con sentimientos de distinguida consideracidn.

Atentamente,

Yoloe
tri€io Rivera Yénez
INISTRO COORDINADOR

Anexo

Cuadro adjunto

Av. Shyris N34-152 y Holanda
Telf.: + (593 2) 3951600
www.politicaeconomica.gob.ec
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Viceministra de Finanzas
MINISTERIO DE FINANZAS

Sefior Economista

Juan Carlos Garcia Folleco
Subsecretario de Politica Fiscal
MINISTERIO DE FINANZAS

Seniora Magister

Katiuvshka Yanez Segovia
Asesora

Av. Shyris N34-152 y Holanda
Telf.: + (593 2) 3951600
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Principales Indicadores Macroeconémicos

2015-2018
Variables 2015(e) 2016(e) 2017(e) 2018(e)
A.SECTOR REAL
Inflacadn promedio 3,90% 3,66% 3,49% 3,35%
Creamiento real PIB 4,1% 4,0% 4,9% 4,0%
Crecrmiento real PIB perrolero 2,8% 2,9% 14,6% -2,8%
Crecirmiento real PIB No peteolero 4,3% 4,1% 3.8% 4,8%
P18 nominal (millones dolaces) 108626 115643 125094  132.564
P'IB ramas petroleras 10877 11.694 13.255 12.872
P"IB ramas no petroleras 97749 103949 111838  119.692
Tasa de vanacion del deflactor del PIB 3,2% 24% 3,1% 19%
B, SECTOR EXTERNO
Volumen produccion fiscalizada de petroleo (millones de barniles) 2048 208,5 2408 2339
Volumen expoetaciones de crudo (millones de barriles) 154,3 1446 1771 1759
Volumen exportaciones de denvados (millones de barnles) 46 14,2 134 9%
Precio promedio de exportacion de ceudo (USD/baral) 1/ 7,7 7,7 775 773
Precio promedio de exportacion de derivados (USD /baccl) 1/ 58,9 85,9 843 85,2
Volumen importacion de deeivados EP Paroccuador (millones de barriles) 60,5 52,6 85,7 63,0
Precin promedio FOB importacion de derivados EP Peteoceuador (USD /barnl) 1035 1019 104,0 102,0
Precio promedio C&F importacion de dedivados EP Petroceuador (USD /barri) 106,2 104,6 106,7 109,9
"Importaciones No Petroleras (millones de USD FOB) 21,060 22.555 23673 24.483
Bicnes de Consumo (millones de USD FOD) 2/ 5037 5166 5303 5429
Matenas Pomas (millones de USD FOR) 8572 9099 9437 9462
Bicnes de Capital (millones de USD 1FOR) 7401 8239 8881 9541
Diversos (millones de USD FOB) 49 51 51 51
Notas:

1/ Los precios se basan en las proyecciones del WT1 publicado por la Oficina de Adminitracion de la Informagion de fa Energia de los Estados Unides (EIA)
Bloomberg y olras agencias inlernacionales especializada en materia petrolera, octubre 2014

2/ Incluye importaciones de la ex - Junta de Defensa Nacional {HJDN)

(e} Cifras estimadas
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MINISTERIO DE FINANZAS

SUBSECRETARIA DE PRESUPUESTO

SUBSIDIOS DEL ESTADO

2015

(MILLONES DE DOLARES)

SUBSIDIO PROFORMA
2015
COMBUSTIBLES
DIESEL IMPORTADO 1.757,52
GLP NACIONAL 18,12
GLP IMPORTADO 513,37
NAFTA IMPORTADA 1.179,79
OTROS IMPORTADOS 26,04
TOTAL SUBSIDIO COMBUSTIBLES 3.494,84
SEGURIDAD SOCIAL
IESS 1.100,00
ISSFA 330,00
ISSPOL 110,00
TOTAL SUBSIDIO SEGURIDAD SOCIAL 1.540,00
DESARROLLO URBANO Y VIVIENDA
BONO DE VIVIENDA 45,66
TOTAL SUBSIDIO VIVIENDA 45,66
DESARROLLO SOCIAL
BONO DE DESARROLLO SOCIAL 307,53
BONO DE DISCAPACIDADES JOAQUIN GALLEGOS LARA 66,24
PENSION DE ADULTOS MAYORES 301,03
PENSION PARA PERSONAS CON DISCAPACIDAD 75,20
TOTAL SUBSIDIO DESARROLLO SOCIAL 750,00
TRANSPORTE
CALIDAD DEL SERVICIO DE TRANSPORTE INTRA E 43 .89
INTERPROVINCIAL EN EL ECUADOR !
TOTAL SUBSIDIO TRANSPORTE 43,89
BANCO DEL ESTADO
PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO EXTERNO 30,00
CONVENIOS DE ADMINISTRACION DE FONDOS 28,52
TOTAL SUBSIDIO BEDE 58,52
AGUA
SUBSIDIO DE AGUA NO POTABLE 33,95
TOTAL SUBSIDIO DE AGUA NO POTABLE 33,95

TOTAL SUBSIDIOS

5.966,86
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Estimacion del Gasto Tributario

Ano 2013

Departamento de Estudios Tributarios

Centro de Estudios Fiscales



Antecedentes

El presente informe contiene las estimaciones del Gasto Tributario afio 2013 para el
conjunto de elementos del sistema tributario ecuatoriano que originan beneficios e
incentivos tributarios hacia los contribuyentes y que, al mismo tiempo, disminuyen la
capacidad recaudatoria del Estado.

En la normativa tributaria, estos elementos se articulan mediante exenciones, reducciones
en las bases imponibles o liquidables, tipos impositivos reducidos, bonificaciones y
deducciones en las cuotas integras, liquidas o diferenciales de los diversos tributos.

De acuerdo a la doctrina tributaria internacional, las condiciones para que un concepto
impositivo sea considerado como Gasto Tributario son las siguientes:

a) Desviarse de forma intencionada respecto a la estructura basica del tributo,
entendiendo por ella la configuracion estable que responde al hecho imponible que
se pretende gravar.

b) Ser un incentivo que, por razones de politica fiscal, econdmica o social, se integre
en el ordenamiento tributario y esté dirigido a un determinado colectivo de
contribuyentes o a potenciar el desarrollo de una actividad econémica concreta.

c) Si existe la posibilidad legal de alterar el sistema fiscal para eliminar el beneficio
fiscal o cambiar su definicion.

d) No presentarse compensacion alguna del eventual beneficio fiscal en otra figura
del sistema fiscal.

e) No deberse a convenciones técnicas, contables, administrativas o ligadas a
convenios fiscales internacionales.

f) No tener como proposito la simplificacion o la facilitacion del cumplimiento de las

obligaciones fiscales.

El método utilizado para realizar la estimacion de los Gastos Tributarios se denomina
“pérdida de ingresos”, entendido como el monto de ingresos tributarios del Estado que se
reducen a causa de la existencia de una disposicion particular que establece un incentivo
o beneficio determinado. La valoracién mediante este método se realiza de acuerdo con el
criterio de caja o el momento en el que se produce la reduccién de los ingresos.

Criterios Normativos

Mediante oficio No. 5458-SNJ-10-1407, con fecha 15 de septiembre de 2010, el
Presidente Constitucional de la Republica remiti6 a la Asamblea Nacional, el
proyecto de Codigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas, cuyo articulo
103 estipula lo siguiente:



“Art. 103.- Renuncia de ingresos por gasto tributario.- Se entiende por
gasto tributario los recursos que el Estado, en todos los niveles de gobierno,
deja de percibir debido a la deduccién, exencion, entre otros mecanismos, de
tributos directos o indirectos establecidos en la normativa correspondiente.

Para el gasto tributario de los ingresos nacionales, la administracion
tributaria nacional estimara y entregara al ente rector de las finanzas publicas,
la cuantificacion del mismo y constituira un anexo de la proforma del
Presupuesto General del Estado.

Para el gasto tributario de los ingresos de los gobiernos auténomos
descentralizados, la unidad encargada de la administracion tributaria de cada
gobierno auténomo, lo cuantificard y anexara a la proforma presupuestaria
correspondiente.”

En virtud de esta disposicion, la Administracion Tributaria presenta el Informe de
Gastos Tributarios con la finalidad de contribuir a transparentar las finanzas
publicas.

Estimaciones

Grandes Lineas

El gasto tributario total del afio 2013 suma USD 4.457,8 millones, lo cual
representa el 4,8% del PIB. A términos desagregados, el gasto tributario del IVA
comprende el 2 % del PIB, mientras que el gasto tributario en el Impuesto a la
Renta constituye el 2,7% (Tabla 1)

Tabla 1
GASTO TRIBUTARIO TOTAL
ANO 2013

. % Gasto Trib. %

Detalle Millones USD S % PIB
Total Recaudacion

Gasto Tributario IVA (*) 1.875,68 42,1% 14,7% 2,0%
Bienes (incluye decreto 1232 y devoluciones) 1.209,17 27,1% 9,5% 1,3%
Servicios 666,51 15,0% 5,2% 0,7%
Gasto Tributario Renta 2.543,57 57,1% 19,9% 2,7%
Personas Naturales 640,18 14,4% 5,0% 0,7%
Sociedades 1.903,39 42,7% 14,9% 2,0%
Otros 38,50 0,9% 0,3% 0,0%
Total Gasto Tributario 4.457,8 100% 34,9% 4,8%

Fuente: Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los hogares urbanos y rurales (ENIGHUR) afio 2011-2012, Ministerio de Economia y Finanzas, Instituto

Nacional de Estadisticas y Censos, Bases de datos del SRI

Elaborado por: Departamento de Estudios Tributarios
*nota:(1) Ajustado por la variacidén del consumo de los hogares del afio 2012 y 2013



Es importante resaltar que la estimacion del gasto tributario total puede ser mayor
al 4,8% del PIB, debido a que no se incluyeron todas exoneraciones, exenciones
ni deducciones en el Impuesto a la Salida de Divisas, el Impuesto a los Consumos
Especiales, el Impuesto a los Vehiculos Motorizados, el Impuesto a las Tierras
Rurales, el Impuesto a los Activos en el Exterior, el Impuesto a la Contaminacion
Vehicular y el Impuesto Redimible a las Botellas Plasticas no Retornables.

En la medida que se tenga mayor informacion de los beneficios e incentivos que
ofrecen estos impuestos a los contribuyentes, se ampliaran las estimaciones a fin
de mejor el calculo global.

Clasificacion del Gasto por Objetivo de Politica

La clasificacion del gasto tributario beneficio® y incentivo® se basa en la Matriz de Gasto

Tributario publicada en el portal web http://www.sri.gob.ec/web/guest/matriz-incentivos-

beneficios-fiscales. Esta clasificacion se puede encontrar en el Anexo 1, para los items de

gasto identificados y estimados en el Impuesto a la Renta y el Impuesto al Valor

Agregado.
Tabla 2
GASTO TRIBUTARIO POR OBJETIVO
ANO 2013
0, i 0,
Clasificacion Millones USD IR % - % PIB
Total Recaudacion

Beneficio 1.519,99 34,1% 11,9% 1,6%
Incentivo 1.061,68 23,8% 8,3% 1,1%
Beneficio e incentivo 1.876,08 42,1% 14,7% 2,0%
Total Gasto Tributario 4.457,8 100% 34,9% 4,8%

Fuente: Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los hogares urbanos y rurales (ENIGHUR) afio 2011-2012, Ministerio de Economia y Finanzas, Banco
Central del Ecuador, Bases de datos del SRI
Elaborado por: Departamento de Estudios Tributarios

En la tabla 2, se observa que el 42,1% del gasto tributario esta destinado a la
politica social y productiva, seguido por el 34,1% que contribuye netamente al
sector social.

! Los beneficios tributarios son medidas legales que suponen la exoneracién o una minoracién del impuesto a
pagar y cuya finalidad es dispensar un trato mas favorable a determinados contribuyentes (causas subjetivas) o
consumos (causas objetivas). Esta discriminacion positiva se fundamenta en razones de interés publico, equidad y
justicia social.

2 Los incentivos tributarios son medidas legales que suponen la exoneracién o una minoracién del impuesto a
pagar y cuya finalidad es promover determinados objetivos relacionados con politicas productivas como
inversiones, generacién de empleo estable y de calidad, priorizar la produccién nacional y determinados

consumos, contencién de precios finales, etc.


http://www.sri.gob.ec/web/guest/matriz-incentivos-beneficios-fiscales
http://www.sri.gob.ec/web/guest/matriz-incentivos-beneficios-fiscales

Anexo 1

Objetivo

Tipo de Impuesto

Gasto Tributario

Beneficio

Imp. Renta Sociedades

Gastos desde el exterior

Convenios de doble tributacion

Sin fines de lucro

Imp. Renta Personas Nat.

Deducciones Aportes IESS

Décimo tercera y décimo cuarta remuneraciones

Gastos Personales

Ingresos exentos por pensiones jubilares

Rebaja personas discapacitadas

Rebaja personas tercera edad

Impuesto al Valor Agregado

Bienes papel, periddicos, revistas, libros, etc

Servicios salud

Servicios alquiler y arrendamiento de inmuebles

Servicios basicos

Servicios educacion

Servicios funerarios

Servicios religiosos

Servicios financieros

Servicios peajes

Servicios Loteria Junta de Beneficiencia de Guayaquil

Devolucidn y reintegro

Otros

Devolucién del impuesto a las botellas plasticas

Impuesto a la Propiedad de Vehiculos Motorizados_Tercera edad

Impuesto Ambiental a la Contaminacién Vehicular_Tercera edad

Impuesto a las Tierras Rurales_Tercera Edad

Incentivo

Imp. Renta Sociedades

Depreciacion acelerada

Reinversién de utilidades

Deducciones por Leyes especiales

Dividendos

Reduccion tarifa IRC COPCI

Reduccidn tarifa retenciones COPCI

Exoneracion ISD COPCI

Imp. Renta Personas Nat.

Deducciones por Leyes especiales

Rendimientos Financieros

Impuesto al Valor Agregado

Bienes semillas, plantas, fertilizantes, abonos y similares

Bienes tractores, cortadora, rociadores y demds maquinas para agricultura

Servicios guarderias infantiles y hogares de ancianos

Servicios turismo receptivo

Servicios Clubes, gremios, cdmaras de produccion, etc.

Decreto 1232

Ambos

Imp. Renta Sociedades

Deduccién por nuevos empleos

Amortizacion de pérdidas

Ingresos exentos

Crédito ISD

Ingresos exentos COPCI

Deducciones COPCI

Imp. Renta Personas Nat.

Deduccién por nuevos empleos

Amortizacion de pérdidas

Ingresos exentos

Crédito ISD

Ingresos exentos COPCI

Deducciones COPCI

Impuesto al Valor Agregado

Bienes Alimenticios

Bienes Leche y derivados

Bienes Pan, Fideos, Azucar, panela, etc

Bienes Medicamentos

Servicios Transporte de pasajeros de carga

Servicios Seguros y reaseguros de Salud y vida




Anexo No. 4

PRINCIPALES PASIVOS CONTINGENTES

2015



BASE INFORMACION DEUDA PUBLICA INDIRECTA

SEPTIEMBRE 2014
Cifras en ddlares

LT PLAZO (incluye FIRMA FECHA DE MONEDA SALDO ADEUDADO SALDO POR

DEUDOR ACREEDOR CoRANE OB CONTR:;:DO BN gracia) SRS CONTRATO ORIGINAL AL 30/09/2014 EN USD | DESEMBOLSAR EN USD
CONSEJO PROVINCIAL DE CHIMBORAZO BIRF REPUBLICA DEL ECUADOR PROY.INV.DESARR.CHIMBORAZO 15.300.000,00 18 2 18/04/2008 usD 12.792.687,04 266.983,40
MUNICIPIO DE QUITO BIRF REPUBLICA DEL ECUADOR PRIMERA LINEA DEL METRO DE QUITC 205.000.000,00 29 15 11/11/2013 usD - 205.000.000,00
GAD MUNICIPAL MANTA BIRF REPUBLICA DEL ECUADOR MEJORAMIENTO SERVICIOS PUBLICOX 100.000.000,00 29 5 20/11/2013 usD - 100.000.000,00
BANCO NACIONAL DE FOMENTO BID REPUBLICA DEL ECUADOR CREDITO AGROPECUARIO/01 14.949.500,00 40 10 25/04/1974 usD - -
BANCO NACIONAL DE FOMENTO BID REPUBLICA DEL ECUADOR FOMENTO INDUSTRIAL 1.438.010,96 40 10 26/11/1975 usD 73,11 -
INIAP BID REPUBLICA DEL ECUADOR INVESTIG.AGROP.Il ETAPA 11.000.000,00 40 26 14/06/1977 EUR 467.232,80 -
ESPOL BID REPUBLICA DEL ECUADOR EDUC.CIENCIAY TECNOLOGIA1 30.400.000,00 41 21 06/01/1983 EUR 9.019.845,40 -
EMAAP-Q BID REPUBLICA DEL ECUADOR PROYECTO MICA-TAMBO 28.000.000,00 40 10 27/03/1984 usD 8.224.340,61 -
BANCO DEL ESTADO BID REPUBLICA DEL ECUADOR PREINVERSION FONAPRE/02 3.943.388,48 40 10 14/01/1986 usD 43.983,13 -
BANCO ECUATORIANO DE LA VIVIENDA BID REPUBLICA DEL ECUADOR DESARROLLO URBANO/1 22.529.119,83 40 10 25/03/1987 sucC 735.053,41 -
ETAPA CUENCA BID REPUBLICA DEL ECUADOR AGUA POTABLE Y SANEM.CUENCA 33.179.001,12 40 - 30/10/1990 EUR 1.846.461,36 -
ETAPA CUENCA BID REPUBLICA DEL ECUADOR PROY.AGUA POT.SANEAM.CUENCA 12.000.000,00 25 - 30/10/1990 usD 92.345,52 -
BANCO DEL ESTADO BID REPUBLICA DEL ECUADOR DSLLO.MUNICP.E INFRAES.URBANA/ 31.206.746,84 40 - 15/02/1991 JPY 1.959.873,76 -
BANCO DEL ESTADO BID REPUBLICA DEL ECUADOR DSLLO.MUNICIPAL E INF.URBANA A 60.000.000,00 25 - 15/02/1991 usD 800.533,51 -
BANCO DEL ESTADO BID REPUBLICA DEL ECUADOR DSLLO.MUNICIPAL E INF.URBANA B 6.000.000,00 25 - 15/02/1991 CTA 2.248,11 -
CFN BID REPUBLICA DEL ECUADOR FORTAL.SIST.FINAN.Y REEST.CFN 2.270.200,00 40 10,5 05/04/1992 usD 1.361.256,82 -
MUNICIPIO DE QUITO BID REPUBLICA DEL ECUADOR REHAB.CENTRO HISTORICO QUITO 41.000.000,00 25 6 13/10/1994 CTA 15.717.525,54 -
EMAAP-Q BID REPUBLICA DEL ECUADOR AGUA POTABLE Y ALCANT.QUITO 136.000.000,00 25 6 13/10/1994 usD 51.243.195,89 -
EMAAP-Q BID REPUBLICA DEL ECUADOR PROTECCION LADERAS PICHINCHA/2 20.000.000,00 25 4 20/11/1996 usD 7.894.736,83 -
EMAAP-Q BID REPUBLICA DEL ECUADOR SANEM.AMB.DISTRITO METROP. 40.000.000,00 25 4 18/12/2002 usD 26.341.463,36 -
MUNICIPIO DE QUITO BID REPUBLICA DEL ECUADOR REHAB.CENTRO HISTORICO FASE Il 8.000.000,00 20 4,6 29/12/2005 usD 5.070.680,71 -
ETAPA CUENCA BID REPUBLICA DEL ECUADOR AGUA POTABLE Y ALCAN. CUENCA 61.250.000,00 25 6,6 07/12/2006 usD 53.087.141,47 3.919.233,55
MUNICIPIO DE CUENCA BID REPUBLICA DEL ECUADOR AREAS CENTR. Y OR.TERR.CUENCA 6.588.000,00 25 3 07/12/2006 usD 4.846.816,67 -
MUNICIPIO DE QUITO BID REPUBLICA DEL ECUADOR MEJ. BARRIOS DE QUITO, FASE Il 37.100.000,00 25 5 05/03/2007 usD 29.791.853,46 -
TAME BID REPUBLICA DEL ECUADOR RENOVAC. FLOTA AERONAVES 62.250.000,00 21 1 12/12/2007 usD 44.190.682,21 -
EMAAP-Q BID REPUBLICA DEL ECUADOR PGMA. SANEAMIENTO AMBIENTAL 67.100.000,00 25 6,6 12/12/2007 usD 64.339.547,68 1.077.394,66
GAD PROVINCIAL CHIMBORAZO BID REPUBLICA DEL ECUADOR PGMA INV. DESARROLLO RURAL 15.000.000,00 20 5 23/09/2013 usD 1.436.478,14 13.567.287,73
MUNICIPIO DE GUAYAQUIL CAF REPUBLICA DEL ECUADOR MODER.TERMINAL TERRESTRE 14.180.000,00 10 2 13/08/2004 usD - -
CONSEJO PROVINCIAL DEL GUAYAS CAF REPUBLICA DEL ECUADOR OBRAS COMP.GUAYAQUIL SALINAS 24.000.000,00 10 2 22/12/2005 usD 3.352.343,52 -
MUNICIPIO DE CUENCA CAF REPUBLICA DEL ECUADOR DESARROLLO URBANO CUENCA 42.000.000,00 10 2 18/01/2006 usD 8.020.199,24 -
MUNICIPIO DE QUITO CAF REPUBLICA DEL ECUADOR I PGRAMA VIAL DISTRITO METROP 41.090.000,00 10 2 23/03/2006 usD 7.704.375,00 -
EMAAP-Q CAF REPUBLICA DEL ECUADOR PGRAMA AGUA POTABLE Y 25.000.000,00 10 3 23/03/2006 usD 6.102.537,58 -
MUNICIPIO DE GUAYAQUIL CAF REPUBLICA DEL ECUADOR ALCANTARILLADO SANITARIO 27.000.000,00 15 3 09/11/2007 usD 19.125.000,00 -
CFN CAF REPUBLICA DEL ECUADOR SECTOR PRODUCTIVO/EXPORTADOR 50.000.000,00 5 2 09/02/2010 usb 8.333.333,35 -
MUNICIPIO DE GUAYAQUIL CAF REPUBLICA DEL ECUADOR INTERCAMBIADOR AV.BENJAMIN 60.000.000,00 12 3 09/07/2010 usD 53.333.333,34 -
CONSEJO PROVINCIAL DE PICHINCHA CAF REPUBLICA DEL ECUADOR DESARROLLO VIAL VALLE LOS 48.200.000,00 15 3 27/06/2011 usD 41.206.838,61 6.993.161,39
MUNICIPIO DE QUITO CAE REPUBLICA DEL ECUADOR PROYECTO VIAL RUTA VIVA FASE | 51.449.652,00 12 2 07/02/2012 usD 48.015.094,15 907.447,63
MUNICIPIO DE GUAYAQUIL CAF REPUBLICA DEL ECUADOR PGMA OBRAS VIALES ZONAS 45.500.000,00 12 2 06/03/2012 usbD 42.868.558,50 -
MUNICIPIO DE QUITO CAF REPUBLICA DEL ECUADOR PROYECTO VIAL RUTA VIVA FASE Il 99.997.230,00 15 3 03/07/2012 usD 94.457.255,14 5.539.974,86
MUNICIPIO DE GUAYAQUIL CAF REPUBLICA DEL ECUADOR PGMA OBRAS VIALES ZONAS 46.060.000,00 10 2 26/08/2013 usD 27.892.524,73 18.167.475,27
BANCO DEL ESTADO CAF REPUBLICA DEL ECUADOR FINANCIAR EL 79.25%, DEL COSTO 184.093.889,50 15 4 03/12/2013 usD - 184.093.889,50
CON. PROV. PICHINCHA CAF REPUBLICA DEL ECUADOR PROGRAMA DE DESARROLLO VIAL 26.000.000,00 14 4 18/03/2014 usD - 26.000.000,00
MUNICIPIO DE MACHALA BANCOS REPUBLICA DEL ECUADOR AGUA P.ALCANTARRILLADO MACHALA 15.030.750,00 16 2 16/03/2001 usD 4.932.687,79 -
ARMADA NACIONAL BANCOS REPUBLICA DEL ECUADOR AD.2 DRAGAS Y UN PONTON 28.904.988,00 11 - 26/01/2006 usD 6.113.822,77 -
BANCO CENTRAL DEL ECUADOR GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR PALMA AFRICANA BEF 10.9M 385.385,05 31 10 05/12/1983 EUR 17.198,82 -
ARMADA NACIONAL GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR ESTACION COSTERA PAR 1.333.975,62 30 10 09/01/2003 EUR 1.135.573,43 -
BANCO DEL ESTADO GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR DESARRO. MUNICIPAL C.INTERM 13 17.282.317,01 20 5 25/03/2004 EUR 9.056.772,30 1.625.534,15
MUNICIPIO DE BABAHOYO GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR S.AGUA POTABLE ALCATA BABAHOYO 2.388.631,57 20 58 16/02/2005 EUR 1.129.721,87 -
ARMADA NACIONAL GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR AMPLIA.ES COSTERA PUERTO 1.298.993,94 30 10 18/12/2009 EUR 1.245.971,12 126,89
MUNICIPIO DE STO. DOMINGO GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR AGUA POTABLE STO.DOMINGO C 45.000.000,05 25 7 22/12/2010 KRW 40.248.471,33 7.251.528,62
HIDROTOAPI E.P. GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR G.RUSIA USD 123.2 123.249.005,50 1" 4 12/04/2011 usD 36.249.707,50 86.999.298,00
BANCO DEL ESTADO GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR PROGRAMA DE DESARROLLO 13.255.040,23 29 10 14/06/2013 EUR - 12.689.389,13
MUNICIPIO SANTO DOMINGO GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR AMPLIACION SISTEMA DE 67.977.000,00 40 10 03/09/2013 KRW - 70.964.999,93
CELEC E.P. GOBIERNOS REPUBLICA DEL ECUADOR PROYECTO CICLO COMBINADO 195.239.817,55 14 3 29/10/2013 usD - 195.239.817,55
TAME PROVEEDORES REPUBLICA DEL ECUADOR FLOTILLA DE AVIONES 61.600.000,00 12 - 23/02/2006 usD 24.182.583,18 -
EP PETROECUADOR PROVEEDORES REPUBLICA DEL ECUADOR FIN. PGMAS Y PROY. EN CONCORDANMN 1.000.000.000,00 5 0,6 08/09/2014 uUsD 1.000.000.000,00 -

Nota: no incluy e Préstamo Contingente para Emergencias por desastres naturales por USD 100,000,000

Fuente: SIGADE

Elaboracion: Subsecretaria de Financiamiento Publico

DNSEFP:2014-09-30

con BID, ni C

de Garantia Yasuni (CPY) por USD 120,000,000.00 para garantizar a los contribuy entes nacionales e internacionales el retorno de sus
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PREASIGNACIONES

2015



DISTRIBUCION A LOS GADs PREASIGNACIONES LEY COOTAD ANO 2015

CONCEPTO

MONTO USD

TOTAL INGRESOS PERMANENTES DEL PGE (1)

21%para los GADS

TOTAL INGRESOS NO PERMANENTES DEL PGE (1)

10%para los GADS

14.041.482.467
2.948.711.318
3.043.340.234
304.334.023

TOTAL PREASIGNACION GADS

3.253.045.341

DISTRIBUCION (2)
GADs Provinciales y o GADs
BENEFICIARIOS TOTAL  |al Régimen Especial | ADS Distritales | o o uiales
. y Municipales
Galapagos Rurales

PORCENTAJES DE DISTRIBUCION 100% 27% 67% 6%

21 % INGRESOS PERMANENTES 2.948.711.318 796.152.056 1.975.636.583 176.922.679
10 % INGRESOS NO PERMANENTES 304.334.023 82.170.186 203.903.796 18.260.041
TOTAL PREASIGNACION GADS 3.253.045.341 878.322.242 2.179.540.379 195.182.720

NOTAS:

(1) Se calcula de acuerdo a lo dispuesto en el Art. 80 del Cédigo Orgéanico de Planificaciéon y Finanzas Puablicas
(2) Se distribuye en base al articulo 192 del COOTAD

Fuente: Ministerio de Finanzas

Haboracion: Subsecretaria de Presupuestos - DNI

27/10/2014
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DISPOSICIONES CONSTITUCIONALES
SALUD Y EDUCACION



PROFORMA DEL PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO ANO 2015
PREASIGNACIONES
Cifras en USD

CONCEPTO MONTO USD
SISTEMA NACIONAL DE SALUD 557.490.450
0.5% del PIB incremento constitucional (Disposicién Transitoria vigésimo segunda) 557.490.450
EDUCACION INICIAL BASICA Y BACHILLERATO 543.305.430
0.5% del PIB incremento constitucional (Disposicion Transitoria décima octava) 543.305.430

Elaboracion: Subsecretaria de Presupuestos - DNI
Fecha: 29-10-2014




Anexo No. 7

GASTO PARA CIERRE DE BRECHAS DE
EQUIDAD

2015



PROFORMA DEL PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO
EJERCICIO FISCAL 2015
RECURSOS DESTINADOS A REDUCIR BRECHAS DE EQUIDAD
POR EJE DE EQUIDAD
valores en ddlares

PROEORMA PARTICIPACION
2015 %
SECTOR
GENERO 6.217.600,00 0,91
DISCAPACIDADES 192.353.711,94 28,06
INTERCULTURALIDAD 135.064.555,00 19,70
MOVILIDAD HUMANA 3.313.032,00 0,48
NINEZ Y ADOLESCENCIA 24.107.599,12 3,52
JUVENTUD 5.741.289,86 0,84
ADULTO MAYOR 318.744.342,75 46,50
TOTAL 685.542.130,67 100,00

Fuente: Ministerio de Finanzas del Ecuador, e-Sigef
Elaboracion: Direccién Nacional de Equidad Fiscal



